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Introduzione	  	  Il	  presente	  elaborato	  esamina	  sia	   teoricamente	  sia	  attraverso	   l’analisi	  di	   un	   case	   study,	   l’azienda	   C.E.M.E.S.	   S.p.A.,	   le	  metodologie	   applicabili	  nella	  valutazione	  del	  portafoglio	  strategico	  di	  un’azienda	  diversificata.	  L’argomento	   selezionato	   riprende	   le	   teorie	   sviluppate	   dai	   filoni	   di	  studio	  riguardanti	  lo	  strategic	  management	  e,	  in	  particolare,	  il	  portfolio	  
management,	   con	   un	   focus	   specifico	   sul	   tema	   delle	  Strategic	  Business	  
Units,	   suddivise	   in	   base	   alle	   Aree	   Strategiche	   D’Affari	   di	   cui	   sono	  responsabili.	  Le	   Aree	   Strategiche	   d’Affari	   rappresentano	   lo	   stadio	   operativo	  dell’azienda,	   coincidono	   con	   le	   unità	   organizzative	   elementari,	  possiedono	  strategie	  e	  obiettivi	  specifici	  e	  sono	  responsabili	  dei	  propri	  risultati.	  Lo	   studio	   del	   portafoglio	   di	   un’azienda	   diversificata	   non	   può	  prescindere	  dall’individuazione	  e	  dalla	  valutazione	  dell’impatto	  creato	  dalla	  presenza	  dei	  diversi	  business,	  sulla	  performance	  complessiva.	  L’assetto	   organizzativo	   e	   le	   interazioni	   tra	   i	   business	   sono	   fattori	   in	  grado	   d’influenzare	   la	   gestione	   aziendale,	   la	   presenza	   di	   sinergie	   e	   il	  clima	  di	  collaborazione	  tra	  i	  manager.	  Il	   presente	   lavoro	   verte	   su	   una	   disamina	   di	   alcune	   metodologie	   che	  permettono	  di	  definire	  l’importanza	  e	  il	  peso	  delle	  singole	  ASA	  a	  livello	  
corporate,	  al	  fine	  di	  implementare	  la	  strategia	  di	  portafoglio	  in	  grado	  di	  accrescere	  il	  valore	  aziendale.	  La	  decisione	  di	  focalizzarsi	  sulla	  gestione	  del	  portafoglio	  di	  un’azienda	  multi-­‐business,	   scaturisce	   dalla	   volontà	   di	   approfondire	   le	   realtà	  imprenditoriali	   contraddistinte	   da	   diversi	   ambiti	   competitivi	   e	   da	   un	  numero	  variabile	  di	  settori.	  Ciò	  permette	  di	   analizzare	   le	  motivazioni	   strategiche	   e	   operative	   alla	  base	  della	  scelta	  di	  diversificazione,	   la	  decisione	  di	  espandersi	  oltre	   il	  proprio	  core	  business	  e	  di	  creare	  differenti	  ASA.	  Inoltre,	   si	   esaminano	   le	   strategie	   da	   adottare	   in	   base	   alla	   forza	  competitiva	  dei	  business,	  quali	  benefici	  e	  costi	  possano	  originarsi	  dalle	  interazioni	   tra	   ognuno	   di	   essi	   e	   il	   modo	   in	   cui	   contribuiscono	   alla	  creazione	   di	   valore,	   e	   alla	   performance	   generale	   del	   portafoglio	  aziendale.	  La	   valutazione	   si	   basa	   sull’applicazione	   delle	  matrici	   di	   portafoglio	   e	  sulla	  stima	  di	  alcuni	  fattori	  quali-­‐quantitativi,	  come	  lo	  stile	  di	  controllo,	  la	  capacità	  dei	  manager	  e	  il	  contesto	  strutturale.	  Ciò	  premesso,	  il	  seguente	  lavoro	  è	  stato	  articolato	  in	  tre	  capitoli.	  Nel	  primo	  capitolo	  è	  stata	  condotta	  una	  literature	  review	  sui	  principali	  filoni	  di	  studio	  riguardanti	   la	  valutazione	  del	  portafoglio	  strategico	  di	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un’azienda	   diversificata;	   si	   evidenziano	   le	   differenze	   tra	   le	   varie	  tipologie	  d’imprese	  e	  i	  benefici	  e	  costi	  della	  scelta	  di	  diversificazione.	  Si	   descrive	   il	   portfolio	  management,	   concentrandosi	   sulla	   definizione	  delle	  SBU	  e	  ASA,	  sulle	  matrici	  e	  i	  fattori	  quali-­‐quantitativi,	  utilizzati	  per	  analizzarle;	   infine	   si	   valuta	   il	   portafoglio	   aziendale	   nel	   suo	   valore	  complessivo.	  Nel	   secondo	   capitolo	   l’attenzione	   si	   sposta	   sull’analisi	   dell’ambiente	  esterno	   e	   dei	   fattori	   che	   influenzano	   la	   competitività	   dell’impresa,	  focalizzandosi	  sullo	  studio	  del	  settore,	  per	   individuare	   le	  variabili	  che	  lo	  definiscono	  e	  lo	  regolano.	  Si	  esamina	   la	  struttura	  e	   il	  grado	  d’attrattività	  del	   settore	   ferroviario,	  ovverosia	   il	   core	   business	   del	   case	   study,	   allo	   scopo	   di	   fornire	   una	  visione	   d’insieme	   sulle	   caratteristiche	   distintive	   e	   sul	   percorso	  evolutivo	  di	  questo	  contesto	  competitivo.	  Il	   secondo	   capitolo	   specifica	   le	   competenze	   che	   hanno	   modellato	   e	  permesso	   al	   core	   business	   di	   svilupparsi,	   contestualizzando	   le	  caratteristiche	  del	  settore	  d’appartenenza	  e	  la	  situazione	  attuale.	  Nel	  terzo	  e	  ultimo	  capitolo,	  al	  case	  study	  esaminato,	  ossia	  alla	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  si	  applicano	  gli	  strumenti	  manageriali	  descritti	  nel	  primo,	  .	  Si	  esamina	   la	   realtà	  aziendale,	  partendo	  dalla	   struttura	  organizzativa,	  per	   poi	   concentrarsi	   sui	   dati	   contabili	   e	   sull’applicazione	   di	   alcune	  matrici	  di	  portafoglio.	  Tramite	  lo	  sviluppo	  del	  caso	  aziendale	  è	  stato	  possibile	  ricostruirne	  il	  portafoglio,	  imputando	  ad	  ogni	  ASA	  i	  propri	  costi	  e	  ricavi,	  definendo	  la	  forza	   e	   posizione	   competitiva,	   per	   valutarne	   l’impatto	   sulla	  performance	  generale.	  Ai	   fini	   dello	   svolgimento	   del	   presente	   lavoro,	   è	   stato	   fondamentale	   il	  contributo	  dell’azienda	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.,	  alla	  quale	  la	  scrivente	  intende	  rivolgere	   i	   più	   sentiti	   ringraziamenti	   per	   la	   preziosa	   collaborazione	  fornita	  nella	  stesura	  del	  case	  study.	  La	   raccolta	   dei	   dati	   contabili	   e	   gestionali	   è	   stata	   condotta	   grazie	   alla	  collaborazione	   ed	   alla	   costante	   supervisione	   del	   Responsabile	   del	  Settore	  Amministrativo,	   il	  quale	  ha	  prestato	   la	  massima	  disponibilità,	  partecipando	   a	   una	   serie	   d’interviste	   nelle	   quali	   ha	   efficacemente	  descritto	  le	  recenti	  dinamiche	  strategiche	  ed	  operative.	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1.	  La	  Valutazione	  Strategica	  Del	  Portafoglio	  Aziendale	  	  1.1.	  La	  Diversificazione	  nelle	  Aziende	  Multi-­‐business	  	  La	  scelta	  del	  business	  nel	  quale	  operare	  è	  una	  decisione	  fondamentale	  ed	  essenziale	  che	  un	  imprenditore	  o	  un	  amministratore	  delegato,	  ossia	  la	   persona	   incaricata	   di	   assumere	   iniziative	   strategiche	   rilevanti	   per	  l’impresa,	   prende	   sia	   al	   momento	   della	   fondazione	   sia	   durante	   la	  prosecuzione	  dell’attività	  aziendale.	  Il	   modello	   utilizzato	   per	   definire	   un	   business	   nel	   corso	   degli	   anni	   è	  stato	  rivisitato	  e	  aggiornato,	  si	  è	  passati	  da	  un	  modello	  bidimensionale	  a	  uno	  tridimensionale.	  Il	   modello	   bidimensionale	   permetteva	   di	   definire	   il	   business	   tramite	  l’osservazione	   di	   risorse	   e	   capacità	   o	   programmi	   di	   attività	   (prodotti	  offerti	  e	  mercati	  serviti).1	  Il	   modello	   tridimensionale,	   conosciuto	   come	   Abell	   Model,	   invece,	   si	  basa	   su	   tre	   variabili:	   i	   gruppi	   di	   clienti	   serviti	   (il	   mercato),	   le	  funzionalità	   d’uso	   soddisfatte	   (il	   prodotto)	   e	   la	   tecnologia	   usata	   (la	  tecnologia).2	  Il	  modello	  di	  Abell	  permette	  di	  ottenere	  una	  descrizione	  più	  precisa	  del	  business,	   identificato	   come	   l’area	   all’interno	   della	   quale	   opera	  l’impresa,	   i	   suoi	  confini	  sono	  delimitati	  attraverso	   l’uso	  delle	  variabili	  sopracitate.	  Il	  top	  management	  è,	  quindi,	  chiamato	  a	  selezionare	  il	  perimetro	  in	  cui	  si	  troverà	  a	  competere	  il	  proprio	  business,	   inoltre	  decidono	  se	  sia	  più	  conveniente	   concentrarsi	   in	   una	   singola	   area	   o	   in	   più	   aree	   differenti,	  ossia	   se	   configurarsi	   come	   un’impresa	   mono-­‐business	   o	   una	   multi-­‐
business.	  Un’impresa	   mono-­‐business	   svolge	   la	   propria	   attività	   in	   un	   unico	  ambiente	  competitivo	  all’interno	  di	  uno	  specifico	  settore,	  mentre,	  una	  
multi-­‐business	  opera	  in	  diverse	  aree	  competitive	  in	  uno	  o	  più	  settori.	  Le	   scelte,	   dell’ambito	   competitivo	   e	   della	   tipologia	   d’azienda	  maggiormente	   compatibili	   con	   la	   visione	   e	   gli	   obiettivi	   stabiliti	   dal	  management,	  ricadano	  nella	  categoria	  delle	  decisioni	  strategiche.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  1Questo	  approccio	  rimanda	  alla	  Matrice	  di	  Ansoff:	  Prodotto/Mercato,	  efficace	  per	  determinare	  lo	  sviluppo	  dei	  business	  nell’ottica	  strategica	  delle	  business	  unit.	  	  ANSOFF	  I.	  (1957),	  “Strategies	  for	  Diversification”,	  in	  Harvard	  Business	  Review,	  Vol.	  35,	  Issue	  n.5,	  pp.	  113-­‐124.	  2ABELL	   D.F.	   (1980),	   “Defining	   the	   Business:	   The	   Starting	   Point	   of	   Strategic	  Planning.”,	  Prentice-­‐Hall,	  Englewood	  Cliffs,	  NJ,	  pp.	  29-­‐30.	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Chandler	  definisce	   le	   strategie	   come:	   “La	  determinazione	  dei	   piani	   di	  base	   a	   lungo	   termine	   dell’impresa,	   la	   scelta	   del	   corso	   delle	   azioni	   e	  l’allocazione	   delle	   risorse	   necessarie	   per	   portare	   a	   termine	   gli	  obbiettivi.”3	  Porter	   sostiene	   che	   l’obiettivo	   di	   ogni	   strategia	   sia:	   “La	   creazione	   di	  una	  profittevole	  e	  unica	  posizione	  competitiva,	  che	  coinvolga	  differenti	  tipi	  di	  attività;	  se	  esistesse	  una	  sola	  posizione	  ottimale,	  non	  ci	  sarebbe	  il	   bisogno	   di	   ideare	   strategie,	   le	   imprese	   hanno	   un	   unico	   obiettivo,	  vincere	  la	  gara	  per	  scoprire	  e	  percorrere	  la	  strategia	  ottimale.”4	  Ogni	   strategia	   è	   quindi	   il	   riflesso	   delle	   caratteristiche	   dell’insieme	  unico	  d’attività	  presenti	  all’interno	  dell’azienda.	  Le	   decisioni	   strategiche,	   ossia	   quelle	   che	   possiedono	   un	   impatto	  rilevante	   nella	   gestione	   dell’impresa,	   sono	   quelle	   che	   definiscono	   e	  delineano	   la	   struttura,	   la	   natura	   e	   lo	   svolgimento	   delle	   attività	  aziendali,	  data	  la	  loro	  notevole	  importanza	  devono	  essere	  ampiamente	  vagliate	  e	  valutate	  prima	  di	  essere	  attuate5.	  La	   valutazione	   delle	   attività	   eseguite,	   per	   offrire	   un	   prodotto	   o	   un	  servizio	  contenente	  valore	  aggiunto	  per	   i	   clienti,	   è	   il	  primo	  passaggio	  nell’analisi	   aziendale,	   serve	   per	   capire	   quali	   sono	   essenziali,	  caratterizzanti,	  fonte	  di	  vantaggio	  competitivo	  e	  di	  creazione	  di	  valore.	  In	   questo	   elaborato	   si	   analizza	   un’impresa	   multi-­‐business,	   ossia	  diversificata	   in	   più	   aree	   o	   settori;	   l’obiettivo	   è	   individuarne	   le	   core	  
competence	   e	   il	   core	   business	   aziendale,	   in	   modo	   da	   trovare	   le	  caratteristiche	  portanti	  per	  l’espansione	  in	  altri	  segmenti.	  Le	   core	   competence	   sono	   delle	   abilità	   o	   caratteristiche	   uniche	  possedute	   dall’impresa,	   se	   queste	   sono	   ben	   sfruttate,	   permettono	   di	  ottenere	   una	   performance	   superiore	   rispetto	   ai	   concorrenti	   e	  contribuiscono	   a	   creare	   un	   valore	   del	   prodotto	   o	   servizio	   offerto,	  maggiore	  agli	  occhi	  dei	  clienti.	  Queste	   caratteristiche	   o	   competenze	   si	   sviluppano	   grazie	   alla	  combinazione	   d’esperienza,	   tecnologia	   e	   conoscenza	   (know-­‐how),	   si	  migliorano	   e	   affinano	   progressivamente	   attraverso	   il	   continuo	  svolgimento	   dell’attività	   aziendale	   e	   fanno	   parte	   del	   patrimonio	  intangibile.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  3	  Cfr,	  CHANDLER	  A.	  (1962),	  “Strategy	  and	  Structure:	  Chapters	  in	  the	  History	  of	  the	  American	  Industrial	  Enterprise”,	  Cambridge,	  MA:	  MIT	  PRESS,	  p.13.	  4	  PORTER	  M.E.	   (1996),	   “What	   is	   Strategy?”,	   in	  Harvard	  Business	   Review,	   Vol.	   74,	  Issue	  n.6,	  p.68.	  5	  Le	   decisioni	   si	   distinguono	   sulla	   base	   del	   grado	   d’impegno	   e	   sulla	   portata	   che	  hanno	  sull’impresa.	  Tramite	  queste	  due	  variabili	  si	  ottengono	  decisioni	  strategiche,	  neo	  strategiche,	  tattiche	  e	  operative.	  	  SHIVAKUMAR	  R.	  (2014),	  “How	  to	  Tell	  which	  Decisions	   are	   Strategic”,	   in	  California	  Management	  Review,	   Vol.	   56,	   Issue	   n.3,	   pp.	  80-­‐92.	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La	   loro	   identificazione	   e	   riproduzione	   può	   risultare	   problematica	  anche	   per	   il	   personale	   interno,	   poiché,	   le	   core	   competence	   che	  permettono	  di	  ottenere	  un	  vantaggio	  competitivo	  sostenibile,	  derivano	  da	  una	  combinazioni	  di	  fattori	  unici.6	  Tramite	   l’analisi	   e	   la	   ricerca	   di	   queste	   competenze	   fondamentali,	  s’individua	  il	  core	  business	  aziendale.	  Il	   core	   business,	   formato	   dall’area	   primaria	   o	   dalle	   attività	   principali	  che	  caratterizzano	  la	  gestione	  operativa,	  è	  solitamente	  quello	  su	  cui	  è	  stata	   fondata	   o	   su	   cui	   si	   concentra	   maggiormente	   l’attenzione	  dell’azienda.	  Una	   delle	   possibili	   cause	   di	   fallimento	   delle	   strategie	   di	  diversificazione	  è	  l’errata	  identificazione	  del	  proprio	  core	  business.	  I	   manager	   devono	   determinare	   se	   il	   proprio	   core	   business	   crei	   un	  valore	  aggiunto	  per	  i	  clienti,	  se	  permetta	  all’azienda	  di	  distinguersi	  dai	  concorrenti,	   se	   faccia	   raggiungere	   posizioni	   superiori	   e	   vantaggi	  competitivi	  durevoli	  nel	  tempo.	  Imprenditori	  o	  manager,	   in	  alcuni	  casi,	   continuano	  a	   investire	  risorse	  ed	  energie	   in	  attività	  un	   tempo	  profittevoli,	   che	  però	  non	  sono	  più	   in	  grado	  di	   garantire	  performance	   superiori	   alla	  media	  del	   settore,	   solo	  per	   motivi	   sentimentali	   o	   per	   la	   convinzione	   che	   i	   fattori	   critici	   di	  successo	  del	  passato,	  siano	  idonei	  e	  adeguati	  anche	  per	  le	  circostanze	  attuali	  e	  future.	  In	  alcune	  casistiche	  il	  top	  management,	   invece,	  decida	  di	  abbandonare	  o	   accantonare	   il	   proprio	   core	   business	   per	   espandersi	   in	   nuove	   aree	  all’apparenza	  più	  vantaggiose,	  solitamente	  in	  settori	  con	  un	  alto	  ritmo	  di	  sviluppo.	  Questa	   strategia	   d’espansione	   non	   genera	   i	   risultati	   sperati,	   se	   non	  supportata	   da	   una	   specifica	   e	   puntuale	   analisi	   delle	   competenze	   e	  potenzialità	  aziendali.7	  I	   manager	   non	   possono	   quindi	   prescindere,	   dall’eseguire	   una	  valutazione	  sui	  benefici	  della	  scelta	  riguardante	  la	  modifica	  del	  proprio	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  6	  Prahalad	  e	  Hamel	  specificano	  le	  caratteristiche	  che	  rendono	  una	  core	  competence	  tale:	  “At	  least	  three	  tests	  can	  be	  applied	  to	  identify	  core	  competence	  in	  a	  company.	  First,	   a	   core	   competence	   provides	   potential	   access	   to	   a	  wide	   variety	   of	  markets.	  (…)Second,	   a	   core	   competence	   should	   make	   significant	   contribution	   to	   the	  perceived	   customer	   benefits	   of	   the	   end	   product.	   (…)Finally,	   a	   core	   competence	  should	   be	   difficult	   for	   competitors	   to	   imitate.	   And	   it	   will	   be	   difficult	   if	   it	   is	   a	  complex	   harmonization	   of	   individual	   technologies	   and	   production	   skills.”	  PRAHALAD	  C.K.,	  HAMEL	  G.	  (1990),	   “The	  Core	  Competence	  of	   the	  Corporation”	   in	  
Harvard	  Business	  Review,	  Vol.	  76,	  Issue	  n.3,	  pp.	  83-­‐84.	  7	  Per	  maggiori	   informazioni	  sulle	  modalità	  per	  valutare	   il	   core	  business:	  ZOOK	  C.	  (2007),	   “Finding	   Your	   Next	   Core	   Business”	   in	  Harvard	   Business	   Review,	   Vol.	   85,	  Issue	  n.4,	  pp.	  66-­‐75.	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progetto	   strategico,	   in	  questo	  modo	  avranno	  a	   loro	  disposizione	   tutti	  gli	  strumenti	  base	  per	  decidere	  se	  attuare	  un	  piano	  di	  diversificazione.	  Diversificare	   dal	   punto	   di	   vista	   finanziario	   significa	   investire	   in	   varie	  attività	  differenti,	  all’interno	  dello	  stesso	  portafoglio.8	  I	  motivi	  che	  inducono	  a	  questa	  decisione,	  ossia	  alla	  scelta	  di	  espandersi	  oltre	  il	  proprio	  business	  attuale,	  sono	  molteplici.	  Tra	  questi,	  ricordiamo,	  gli	  incentivi	  legati	  al	  fattore	  crescita,	  all’utilizzo,	  fino	   al	   limite	   massimo,	   della	   capacità	   produttiva	   o	   delle	   risorse	  possedute,	   all’investimento	   delle	   liquidità	   in	   eccesso,	   all’uscita	   da	   un	  settore	  o	  da	  un’area	  poco	  profittevole,	  al	  raggiungimento	  di	  un	  maggior	  scudo	  fiscale,	  al	  possesso	  di	  una	  capacità	  d’indebitamento	  superiore,	  o	  alla	  riduzione	  dei	  rischi	  aziendali.	  I	   tipi	   di	   diversificazione	   attuabili	   si	   distinguono	   in:	   diversificazione	  correlata	   (related	   diversification)	   e	   diversificazione	   non	   correlata	  
(unrelated	  diversification),	  sono	  realizzabili	  tramite	  lo	  sviluppo	  interno	  (internal	  development)	  o	  esterno	  (mergers	  and	  acquisitions).9	  La	  diversificazione	  correlata	  si	  raggiunge	  quando	  l’azienda	  inserisce	  un	  nuovo	  prodotto	  o	  servizio,	  differente	  da	  quello	  presente	  nella	  gamma	  offerta,	  sul	  mercato,	  oppure	  quando	  penetra	  in	  una	  nuova	  area	  o	  in	  un	  settore	  che	  abbia	  un	  legame	  con	  il	  core	  business.	  Tra	   il	   business	   originario	   e	   il	   nuovo,	   sono	   presenti	   dei	   processi	   in	  comune	  o	   si	   possono	   combinare	   le	   risorse	  per	   avere	  dei	   benefici	   per	  l’intera	  azienda,	  ossia	  a	  livello	  corporate.	  Lo	   scopo	   principale	   della	   diversificazione	   correlata	   è	   riuscire	   a	  ottenere	  delle	  sinergie	  tra	  le	  attività,	  in	  modo	  che	  la	  somma	  del	  valore	  creato	   da	   ogni	   business	   sia	   superiore	   al	   valore	   che	   ognuno	   di	   essi	  potrebbe	  ottenere	  singolarmente.	  I	  vantaggi	  di	  questo	  tipo	  di	  diversificazione	  sono	  le	  economie	  di	  scala	  che	  si	  ottengono	  all’aumentare	  delle	  dimensioni,	  quelle	  di	  esperienza,	  l’ampliamento	   dell’offerta	   e	   la	   possibilità	   d’impiegare	   la	   propria	  tecnologia	   in	   nuovi	   prodotti;	   gli	   svantaggi	   sono	   la	   difficoltà	   di	   dover	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  8	  “This	  strategy	  consists	  of	  diversifying	  a	  firm’s	  business	  portfolio	  to	  allow	  revenue	  smoothing	  between	   the	   firm’s	  business	   lines.	  Revenue	   smoothing	   is	   supposed	   to	  reduce	  the	   firm’s	  risk.	  However,	   this	  may	  not	  create	  and	  may	  even	  destroy	  value	  for	   investors,	   given	   that	   investors	   can	   equally	   or	   even	  more	   efficiently	   diversify	  their	   own	   investment	   portfolio.”	   CASTAÑER	   X.,	   KAVADIS	   N.	   (2013),	   “Does	   Good	  Governance	   Prevent	   Bad	   Strategy?	   A	   Study	   Of	   Corporate	   Governance,	   Financial	  Diversification,	   And	   Value	   Creation	   By	   French	   Corporations,	   2000-­‐2006.”,	   in	  
Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  34,	  Issue	  n.	  7,	  p.863.	  9 Per	   maggiori	   informazioni	   si	   rimanda	   a:	   COLLIS	   D.J.,	   MONTGOMERY	   C.,	  INVERNIZZI	   G.,	   MOLTENI	   M.	   (2011),	   “Corporate	   level	   strategy,	   generare	   valore	  condiviso	  nelle	  imprese	  multibusiness”,	  McGraw-­‐Hill,	  Milano,	  pp.	  157-­‐172.	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coordinare	   tra	   loro	   business	   correlati	   e	   la	   perdita	   di	   chiarezza	  riguardante	  la	  linea	  del	  comando.	  La	   diversificazione	   non	   correlata	   si	   ottiene	   quando,	   si	   aggiunge	   un	  business	   al	   portafoglio	   attuale	   che	   non	   possiede	   nessun	   elemento	   in	  comune	  con	  quello	  di	  partenza,	  solitamente	  è	  una	  strategia	  perseguita	  dalle	  grandi	  aziende	  che	  vogliono	  continuare	  a	  crescere,	  investendo	  in	  nuovi	   settori	   differenti	   da	   quello	   originario,	   per	   crearsi	   nuove	  possibilità	   che	   non	   erano	   presenti	   in	   precedenza,	   oppure	   che	   sono	  venute	  a	  mancare	  in	  seguito	  alla	  maturità	  del	  settore	  primario.	  Lo	  scopo	  è	  la	  crescita	  continuata,	  l’aumento	  dei	  profitti	  grazie	  al	  nuovo	  mercato	  e	  l’aumento	  della	  grandezza	  e	  del	  prestigio	  dell’azienda;	  se	  nel	  mercato	   obiettivo	   ci	   sono	   buone	   possibilità	   di	   sviluppo	   e	   i	   manager	  hanno	   le	   conoscenze	   necessarie	   per	   gestirlo,	   allora	   si	   possono	   avere	  ottimi	  risultati,	  serve	  comunque	  una	  coordinazione	  a	  livello	  corporate	  per	  ottenere	  il	  massimo	  profitto	  possibile.	  Questo	   tipo	   di	   scelta,	   però,	   ha	   diversi	   svantaggi,	   come	   l’aumento	   dei	  problemi	   amministrativi	   legati	   alla	   difficoltà	   di	   coordinare	   le	   unità	  differenti	  e	  la	  competizione	  che	  si	  può	  instaurare	  tra	  le	  stesse.	  La	  diversificazione	   tramite	   sviluppo	   interno	  avviene	  quando	   si	   lancia	  un	  prodotto	  in	  un	  nuovo	  mercato,	  quando	  si	  usa	  una	  stessa	  tecnologia	  per	  creare	  un	  nuovo	  prodotto,	  o	  quando	  si	  trova	  un	  uso	  differente	  per	  un	  vecchio	  prodotto,	  facendolo	  entrare	  in	  un	  altro	  mercato.	  La	  diversificazione	  esterna	  può	  essere	  ottenuta	  tramite	  acquisizioni	  o	  fusioni,	  l’obiettivo	  è	  ottenere	  un	  nuovo	  prodotto,	  entrare	  in	  un’area	  di	  mercato	  differente	  o	  possedere	  una	  nuova	  tecnologia	  comprandola	  da	  terzi	  senza	  bisogno	  di	  sviluppo	  interno.	  Una	   forma	   ibrida	   che	   permette	   di	   avere	   vantaggi	   sia	   dello	   sviluppo	  interno	  sia	  delle	  acquisizioni	  è	  l’alleanza	  (joint	  venture).	  Un	   ultimo	   tipo	   di	   diversificazione	   è	   quella	   orizzontale	   o	   verticale,	  nell’orizzontale	   l’espansione	  avviene	   in	  un	  business	  allo	  stesso	  stadio	  produttivo	  di	  quello	  originario;	  nella	  verticale,	  invece,	  in	  un	  business	  a	  uno	   stadio	   produttivo	   differente:	   verso	   valle,	   quindi	   verso	   il	  consumatore,	   per	   ottenere	   uno	   sbocco	   per	   i	   propri	   prodotti	   oppure	  verso	  monte,	  verso	  il	  produttore,	  per	  il	  controllo	  dei	  materiali.	  Nella	  gestione	  corretta	  di	  un’impresa	  multi-­‐business,	  un	  fattore	  critico	  da	  analizzare	  è	  il	  tipo	  di	  struttura	  organizzativa	  adottata.	  Le	   principali	   strutture	   organizzative	   sono:	   la	   struttura	   funzionale	   (U-­‐
form	  structure),	   la	  struttura	  divisionale	  (M-­‐form	  structure)	  la	  struttura	  conglomerata	  (H-­‐form	  structure)	  e	  le	  forme	  ibride.	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Le	   imprese	  diversificate,	  negli	  anni,	   	  sono	  passate	  da	  una	  struttura	  U-­‐
form	  ad	  una	  M-­‐form,	  evoluzione	  della	  precedente,	  proprio	  per	  adattarsi	  meglio	  alla	  crescita	  dimensionale	  e	  alla	  loro	  scelta	  di	  diversificazione.10	  La	  differenza	  tra	  le	  due	  strutture	  è	  rintracciabile	  nella	  disposizione	  del	  personale,	   infatti,	   in	   quella	   funzionale	   si	   raggruppano	   i	   dipendenti	   in	  base	  alla	  funzione	  svolta,	  mentre	  in	  quella	  divisionale	  in	  base	  all’output	  prodotto	   (divisi	   per	   prodotti,	   aree	   geografiche,	   clienti,	   progetti)	  garantendo	  maggiore	  flessibilità	  e	  autonomia	  alle	  varie	  divisioni.	  Gli	  studiosi	  di	  strategic	  management	  non	  siano	  concordi	  su	  quale	  sia	  la	  forma	  più	  indicata	  per	  i	  diversi	  tipi	  d’imprese	  diversificate.11	  La	   struttura	   organizzativa	   attualmente	   più	   diffusa	   per	   le	   aziende	  diversificate	   è	   la	  M-­‐form	   declinata	   in	  Cooperative	  Form	   (correlazione	  vincolata)	  SBU	  Form	   (correlazione	  collegata)	  e	  Competitive	  Form	   (non	  correlate)	  oppure	  la	  H-­‐form	  per	  le	  conglomerate.	  La	  M-­‐form	  è	  applicata	  dalla	  aziende	  diversificate,	  specificatamente	  per	  controllare	   i	   costi	   amministrativi	   e	   i	   problemi	   relativi	   alla	   perdita	   di	  controllo.	  Presenta	  una	  struttura	  a	  più	  livelli	  (Alta	  direzione	  -­‐Direzione	  di	  Staff	  -­‐Direzione	   Divisionale	   -­‐Direzione	   Funzionale	   -­‐Unità	   Operative),	   le	  decisioni	   operative	   sono	   decentralizzate	   alle	   unità	   operative,	   le	  Business	  Units	  (BU).	  Questa	   struttura	   presenta	   due	   macro	   livelli:	   quello	   corporate,	   ossia	  l’impresa	   nel	   suo	   contesto	   generale	   e	   quello	   delle	   strategic	   business	  
units	  (SBU),	  le	  unità	  predisposte	  al	  controllo	  delle	  aree	  strategiche.	  Le	   decisioni	   strategiche	   sono	   di	   competenza	   dei	   livelli	   di	   comando	  
(headquarters	   level	   o	   HQ),	   ossia	   dell’Alta	   direzione	   supportata	   dallo	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  10	  CHANDLER	   A.	   D.	   (1991),	   “The	   Functions	   of	   the	   HQ	   Unit	   in	   the	   Multibusiness	  Firm”,	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  12,	  pp.	  31-­‐35.	  11	  Hoskisson	  approfondisce	  il	  dibattito	  sull’effetto	  che	  ha	  la	  M-­‐form	  structure	  sulle	  performance	  delle	  imprese	  diversificate	  e	  sostiene	  che:	  “(…)Implementation	  of	  M-­‐form	  controls	  tends	  to	  improve	  returns	  on	  investment	  for	  unrelated-­‐diversified	  firms.	  Unrelated	  diversifiers	  appear	  to	  be	  in	  a	  strong	  position	  to	  take	  advantage	  of	  the	   allocative	   efficiencies	   inherent	   in	   the	   M-­‐form	   framework.	   (…)Vertically	  integrated	   firms	   actually	   demonstrated	   decreasing	   rates	   of	   return	   after	   M-­‐form	  implementation.	  One	  explanation	  for	  the	  decline	  in	  performance	  is	  that	  divisional	  interdependence	   compromises	   vertically	   integrated	   firms'	   ability	   to	   allocate	  resources. (…)Like	   the	   vertically	   integrated	   firms,	   related	   diversifiers	  demonstrated	  decrease	  in	  performance,	  although	  it	  was	  not	  significant.	  Divisional	  interdependence	   is	   again	   a	   possible	   explanation.	   Across	   the	   whole	   time	   period,	  related	  diversifiers	  outperformed	  the	  other	  two	  strategy	  types.	  (…)	  There	  may	  be	  a	  more	  efficient	  structure	  for	  related	  diversified	  firms	  than	  an	  M-­‐form.”	  	  HOSKISSON	  R.E.	   (1987),	   “Multidivisional	   Structure	   and	   Performance:	   The	   Contingency	   of	  Diversification	  Strategy”,	  in	  Academy	  of	  Management	  Journal,	  	  Vol.	  30,	  Issue	  n.4,	  pp.	  638-­‐640.	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staff;	   questi	   hanno	   il	   compito	   di	   valutare	   le	   performance	   di	   ogni	   BU,	  decidere	  come	  allocare	  le	  risorse	  e	  assicurare	  la	  crescita	  e	  lo	  sviluppo	  dell’intera	  azienda.12	  Per	   gestire	   tutti	   i	   livelli	   della	   M-­‐form	   structure,	   i	   manager	   devono	  possedere	   conoscenze	   e	   competenze	   adatte;	   quelli	   delle	   BU	   sono	  autorizzati	  a	  prendere	  decisioni	  operative	  in	  autonomia,	  però	  tenendo	  conto	  dell’impatto	  generale	  delle	  loro	  scelte.	  I	  manager	  dell’HQ	  devono	  essere	  in	  grado	  di	  capire	  le	  necessità	  globali	  e	   perseguire	   una	   strategia	   corporate	   unitaria,	   però	   guardando	   ai	  bisogni	  dei	  singoli	  business.	  Le	   caratteristiche	   distintive,	   per	   un	   manager	   di	   successo	   in	  un’organizzazione	   diversificata,	   sono	   la	   capacità	   d’iniziativa	   e	  l’imprenditorialità,	   quest’ultima	   intesa	   come	   la	   predisposizione	  all’innovazione,	   all’assunzione	  di	   rischi	  e	  alla	   creatività	  nella	  gestione	  dei	  business	  di	  riferimento.	  Oltre	  a	  questi	  profili	  caratteriali,	  è	  auspicabile	  che	  il	  manager	  possieda	  anche	  uno	  spirito	  di	  collaborazione,	  essenziale	  per	  il	  funzionamento	  in	  armonia	  ed	  efficienza	  dei	  business.	  La	   collaborazione	   tra	   i	   business	   è	   considerata	   un	   elemento	   portante	  delle	  strategie	  di	  diversificazione.	  Nelle	   diversificazioni	   correlate,	   la	   ricerca	   di	   sinergie	   operative,	   che	  derivano	  dalla	  collaborazione	  tra	  business,	  è	  molto	  rilevante,	  infatti,	  le	  sinergie	  sono	  sia	  il	  motivo	  sia	  l’obiettivo	  della	  scelta	  di	  diversificazione.	  Nelle	   diversificazioni	   non	   correlate,	   invece,	   la	   collaborazione	   è	   quasi	  del	  tutto	  assente	  o	  ha	  una	  rilevanza	  minore,	  in	  questo	  caso	  l’attenzione	  è	  rivolta	  a	  sinergie	  di	  tipo	  finanziario	  e	  fiscale,	  le	  quali	  s’instaurano	  tra	  un	  business	  e	  l’impresa	  a	  livello	  corporate.	  L’azienda	   non	   deve	   solo	   preoccuparsi	   di	   creare	   equilibrio	   al	   suo	  interno,	  ma	  deve	  anche	  considerare	  come	  le	  interazioni	  con	  l’ambiente	  esterno	  influiscono	  sulle	  sue	  performance.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  12 	  “Such	   firms	   delegate	   operating	   responsibilities	   to	   SBUs	   that	   function	   as	  organizational	   entities	   under	   the	   financial	   control	   and	   ownership	   of	   corporate	  management.	   Typically,	   SBUs	   have	   predefined	   product-­‐market	   boundaries,	   are	  equipped	   with	   substantial	   resources	   for	   conducting	   their	   business	   operations,	  have	   the	   ability	   to	   devise	   and	   execute	   their	   strategies	   within	   the	   constraints	  imposed	   by	   corporate	   management,	   and	   are	   responsible	   for	   financial	   measures	  such	  as	  profit	   and	   loss	  or	   return	  on	   invested	   capital.	  The	   corporate	   level,	   on	   the	  other	   hand,	   acts	   as	   an	   intermediary,	   influencing	   the	   decisions	   and	   strategies	  pursued	   by	   the	   businesses	   and	   standing	   between	   the	   businesses	   and	   those	  who	  provide	  capital	  for	  their	  use”	  KOWNATZKI	  M.,	  WALTER	  J.,	  FLOYD	  S.W.,	  LECHNER	  C.	  (2013),	   “Corporate	   Control	   and	   the	   Speed	   of	   Strategic	   Business	   Unit	   Decision	  Making”,in	  Academy	  of	  Management	  Journal,	  Vol.	  56,	  Issue	  n.5,	  p.1298.	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L’ambiente	  esterno	  comprende	  tutti	  quei	  soggetti	  che	  hanno	  interesse	  o	   possono	   influenzare	   l’azienda	   dall’esterno,	   questi	   sono	   definiti	   gli	  
stakeholders	  esterni,	  ossia	  i	  clienti,	  i	  fornitori,	  i	  concorrenti,	  lo	  Stato	  e	  la	  comunità.13	  L’impresa	  può	   istaurare	  un	   contatto	  diretto	   con	   i	   clienti	   o	   i	   fornitori,	  eliminando	   gli	   stadi	   intermedi	   della	   supply	   chain,	   attraverso	  integrazioni	  verticali	  a	  valle	  o	  a	  monte.	  Le	   aziende	   possono	   istituire	   alleanze	   o	   collaborazioni	   con	   i	   propri	  concorrenti,	   in	   cui	   l’autonomia	   e	   l’identità	   giuridica	   restino	   invariate	  ma	   s’instaurino	   dei	   rapporti	   vantaggiosi	   tra	   le	   parti	   per	   un	   mutuo	  beneficio.	  I	   benefici	   dell’interdipendenza	   tra	   imprese	   sono	   lo	   sviluppo	   e	  l’acquisizione	   di	   competenze	   nuove	   e	   la	   diminuzione	   dei	   costi	  d’efficienza	  e	  sviluppo	  del	  business,	  tramite	  il	  lavoro	  in	  partnership	  e	  la	  condivisione	  dei	  rischi.	  14	  Gli	  svantaggi	  però	  sono	  i	  costi	  dovuti	  alla	  gestione	  di	  queste	  relazioni,	  ossia	   quelli	   di	   comunicazione,	   di	   coordinazione,	   d’adattamento	   e	   di	  perdita	  di	  controllo.15	  	  1.1.1.	  Gli	  Effetti	  della	  Diversificazione	  	  Gli	  studiosi	  di	  strategic	  management	  si	  sono	   interrogati	  se	   la	  scelta	  di	  diversificazione	   crei	   o	   distrugga	   valore	   e	   se	   garantisca	   una	  performance	  superiore.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  13 	  DONALDSON	   T.,	   PRESTON	   L.E.	   (1995),	   “The	   Stakeholder	   Theory	   of	   the	  Corporation:	   Concepts,	   Evidence,	   and	   Implications”,	   in	   Strategic	   Management	  
Journal,	  Vol.	  20,	  Issue	  n.1,	  pp.	  66-­‐91.	  14	  Li	   e	  Greenwood	  analizzano	  gli	   effetti	  della	  diversificazione	  dentro	  un	  settore	  e	  come	   le	   aziende	   possono	   trarre	   benefici	   dalla	   collaborazione	   o	   collusione	   con	   i	  concorrenti	  (multi	  market	  contact),	  gli	  autori	  affermano:	  “We	  found	  no	  benefits	  of	  intra-­‐industry	   diversification	   per	   se,	   but	   did	   find	   that	  MMC	  was	   associated	  with	  superior	   performance	   in	   situations	   where	   firms	   had	   reasonable	   intelligence	   of	  (familiarity	   with)	   each	   other.	   (…)Economies	   of	   scope	   may	   in	   some	   situations	  provide	  benefits;	  but	  it	  may	  also	  be	  the	  ability	  or	  inability	  of	  executives	  to	  properly	  'read'	   their	  competitive	   landscape	  and	  their	  ability	  to	  construct	  a	  more	  favorable	  market	  structure	  through	  tacit	  or	  other	  behaviors,	  that	  determines	  performance.”	  LI	  S.X.,	  GREENWOOD	  R.	   (2004),	   “The	  Effect	  of	  Within-­‐Industry	  Diversification	  on	  Firm	   Performance:	   Synergy	   Creation,	   Multi-­‐Market	   Contact	   and	   Market	  Structuration”	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  25,	  Issue	  n.12,	  pp.	  1146-­‐1147.	  15	  SNEHOTA	   I.	   (2014),	   “Interdependences	   in	   Business	   Markets-­‐Implication	   for	  Management	   Practise	   and	   Research”	   in	   Journal	   of	   Business	  Market	  Management,	  Vol.	  7,	  Issue	  n.1,	  pp.	  280-­‐283.	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Tra	   gli	   anni	   ’60	   e	   ’70	  del	  Novecento,	   le	   ricerche	   si	   concentrarono	   sui	  profitti	  delle	  differenti	  imprese.	  Gort(1962)	   e	   Arnould(1969)	   rilevarono	   che	   non	   erano	   presenti	  differenze	   significative	   nei	   profitti	   di	   tipologie	   d’imprese	   diverse,	  invece	   Rumelt(1974)	   affermò	   che	   le	   imprese	   diversificate	   correlate	  generavano	  profitti	  	  maggiori.	  Dallo	   studio	   del	   1988	   di	   Amit	   e	   Livnat	   si	   evince	   che	   i	   motivi	   della	  diversificazione	   sono	   il	   perseguimento	   di	   una	   logica	   sinergica	   con	  particolare	   attenzione	   alle	   sinergie	   operative,	   e	   di	   una	   logica	  puramente	  finanziaria.	  16	  Seguendo	   la	   logica	   finanziaria	   si	   ottengono	   minor	   rischi,	   minor	  variabilità	   di	   cash	   flow	   e	  maggior	   indebitamento,	  ma	   le	   performance	  sono	   inferiori	   rispetto	   alle	   imprese	   non	   diversificate,	   anche	   le	  diversificate	   correlate	   non	   ottengono	   performance	   superiori	   rispetto	  alle	  non	  diversificate.	  Lang	  e	  Stulz(1994)	  hanno	  teorizzato	  il	  “diversification	  discount”,	  ossia	  il	  valore	   dei	   business	   dell’impresa	   diversificata	   se	   collocati	  singolarmente	   sul	   mercato	   sarebbe	   superiore	   al	   valore	   reale	  dell’impresa;	  i	  business	  delle	  imprese	  diversificate	  sono	  inefficienti	  se	  confrontati	  con	  business	  d’imprese	  non	  diversificate.17	  Markides	   e	   Williamson(1996)	   esplorano	   gli	   effetti	   della	  diversificazione	   correlata	   a	   partire	   dalla	   resource	   based	   view	   theory;	  sostengono	  che	  si	  possano	  generare	  performance	  superiori	  da	  questo	  tipo	  di	  diversificazione,	  se	  i	  business	  possono	  avere	  accesso	  alle	  risorse	  necessarie	  e	  condividerle	  tra	  di	  loro,	  pongono,	  quindi,	  l’attenzione	  sulla	  
business	  relatedness.18	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  16	  AMIT	   R.,	   LIVNAT	   J.	   (1988),	   “Diversification	   Strategies,	   Business	   Cycles	   and	  Economic	  Performance”	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  	  Vol.	  9,	  Issue	  n.2,	  pp.	  99-­‐110.	  17 	  Cfr	   COLLIS	   D.J,	   MONTGOMERY	   C.,	   INVERNIZZI	   G.,	   MOLTENI	   M.	   (2011),	  “Corporate	  level	  strategy,	  generare	  valore	  condiviso	  nelle	  imprese	  multibusiness”,	  op.	  cit.,	  p.155.	  18	  Gli	  autori	  precisano	   il	   concetto	  affermando	  che:	   “(…)In	   the	   long-­‐run,	   therefore,	  only	  accumulated	  competences	  that	  enable	   the	   firm	  to	  build	  new	  strategic	  assets	  more	   quickly	   and	   efficiently	   than	   competitors	   will	   allow	   the	   firm	   to	   sustain	  supernormal	   profits.	   Both	   these	   short-­‐	   and	   long-­‐run	   advantages	   are	   conditional,	  however,	   on	   the	   diversified	   firm	   putting	   organizational	   structures	   in	   place	   that	  allow	  it	  to	  share	  its	  existing	  strategic	  assets	  and	  transfer	  the	  competence	  to	  build	  new	  ones	  between	  divisions	  in	  an	  efficient	  manner.”	  MARKIDES	  C.C,	  WILLIAMSON	  P.J.,	   (1996),	  “Corporate	  Diversification	  And	  Organizational	  Structure:	  A	  Resource-­‐Based	  View”,	  in	  Academy	  of	  Management	  Journal,	  Vol.	  39,	  Issue	  n.2,	  p.29.	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Miller(2006)	  riscontra	  che	  le	   imprese	  multi-­‐business	   trovino	  beneficio	  dalla	   diversificazione	   tecnologica	   e	   ottengano	   risultati	   superiori	  all’aumento	  della	  diversità	  in	  tecnologia.19	  I	   benefici	   ottenibili	   dalla	   diversificazione	   sono	   le	   economie	   di	   scala,	  l’allocazione	   efficiente	   del	   capitale	   interno	   e	   l’uso	   di	   risorse	   in	   altri	  business;	   i	   costi	   invece	   sono	   dovuti	   all’allocazione	   inefficiente	   del	  capitale	   interno,	   all’uso	   opportunistico	   da	   parte	   dei	   manager	   delle	  risorse	  e	  ai	  contrasti	  tra	  i	  manager	  delle	  varie	  unità.	  Il	  costo	  del	  capitale	  è	  analizzato	  da	  Hann,	  Ogneva	  e	  Ozbas(2013),	  che	  rilevano	  come	  le	  imprese	  diversificate	  sostengano	  un	  minor	  costo	  per	  il	  sostentamento	  dei	  propri	  fabbisogni	  finanziari	  di	  capitale,	  rispetto	  a	  imprese	  non	  diversificate.20	  Con	  specifico	  riferimento	  al	  contesto	  italiano,	  è	  emerso	  che	  le	  industrie	  ottengono	   maggiori	   benefici	   dalla	   diversificazione,	   infatti,	   con	   le	  inefficienze	  presenti	  nel	  mercato,	   le	   imprese	  diversificano	  per	  ragioni	  finanziarie,	  per	  ridurre	  le	  asimmetrie	  informatiche	  e	  per	  avere	  benefici	  dal	  mercato	  interno	  del	  capitale.21	  I	  diversi	  autori,	  citati,	  nelle	  loro	  analisi	  espongono	  risultati	  discordanti.	  Amit,	   Livnat,	   Lang	   e	   Stulz	   si	   soffermano	  maggiormente	   sui	   problemi	  derivanti	   dalla	   diversificazione,	  mentre	   gli	   altri	   accademici	   ritengono	  che	   questa	   possa	   creare	   valore,	  ma	   questo	   non	   implica	   performance	  superiori	  rispetto	  agli	  altri	  tipi	  d’imprese.	  Questo	   dimostra	   come	   stabilire	   in	   maniera	   certa	   e	   inconfutabile	  l’effetto	   positivo	   o	   negativo	   della	   diversificazione	   non	   sia	   possibile,	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  19 	  Miller	   specifica	   che	   “(…)Those	   diversified	   firms	   with	   higher	   investment	   in	  intangible	  assets	  and	   those	  with	  more	  broadly	  applicable	  knowledge	  outperform	  diversified	  firms	  with	  less	  opportunity	  to	  create	  economies	  of	  scope	  in	  knowledge	  assets	   and	   those	   more	   dependent	   on	   capital	   investment.	   (….)In	   particular,	   the	  strategic	  theory	  suggests	  that	  profitability	  is	  enhanced	  when	  there	  is	  a	  fit	  between	  the	   specific	   applications	   of	   broad	   technology	   and	   the	   products	   the	   firm	   sells.”	  MILLER	   D.J.	   (2006),	   “Technological	   Diversity,	   Related	   Diversification,	   and	   Firm	  Performance.”,	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  27,	  Issue	  n.7,	  p.616.	  	  20	  Gli	  autori	  affermano	  che	  “(…)With	  countercyclical	  deadweight	  costs,	  combining	  business	   units	  with	   imperfectly	   correlated	   cash	   flows	   can	   lead	   to	   a	   reduction	   in	  systematic	   risk	   and	   hence	   the	   combined	   firm’s	   cost	   of	   capital.	   (…)We	   find	   that	  diversified	   firms	   have,	   on	   average,	   a	   lower	   cost	   of	   capital	   than	   comparable	  portfolios	  of	  single-­‐segment	  firms.	  We	  also	  find	  a	  significant	  and	  positive	  relation	  between	   excess	   cost	   of	   capital	   and	   cross-­‐segment	   cash	   flow	   correlations.”	  HANN	  R.N,	   OGNEVA	   M.,	   OZBAS	   O.	   (2013),	   “Corporate	   Diversification	   and	   the	   Cost	   of	  Capital”	  in	  The	  Journal	  of	  Finance,	  Vol.	  68,	  Issue	  n.5,	  p.1994.	  21 	  LA	   ROCCA	   M.,	   STAGLIANÒ	   R.	   (2012),	   “Unrelated	   Diversification	   and	   Firm	  Performance:	  1980-­‐2007	  Evidence	  From	  Italy”,	  in	  Australasian	  Accounting	  Business	  
&	  Finance	  Journal,	  Vol.	  6,	  Issue	  n.1,	  pp.	  75-­‐82.	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poiché	   l’applicazione	   di	   variabili	   e	   metodologie	   differenti,	   porta	   a	  conclusioni	  eterogenee.	  	  1.2.	  L’Analisi	  del	  Portafoglio	  Aziendale	  	  Il	   Portfolio	   Management	   (PM)	   è	   un	   filone	   di	   studi	   focalizzato	   sulla	  valutazione	   e	   la	   delineazione	   degli	   investimenti	   strategici	  maggiormente	  efficienti,	  sia	  a	  livello	  corporate	  sia	  di	  business.	  L’obiettivo	  è	  la	  determinazione	  di	  una	  scala	  gerarchica	  di	  priorità	  degli	  investimenti,	   ossia	   quali	   siano	   i	   più	   vantaggiosi	   per	   l’azienda,	  nell’intervallo	  di	  tempo	  considerato.	  Attraverso	   l’analisi	  del	  portafoglio	   si	  valuta	   l’attrattività	  dei	   settori	   in	  cui	   si	   compete,	   la	   forza	   competitiva	   delle	   Business	   Units	   (BU)	   e	   la	  capacità	  e	  il	  potenziale	  di	  creare	  sinergie.	  A	   livello	   corporate	   gli	   obiettivi	   sono	   la	   valutazione	   dell’acquisizione,	  dell’investimento,	   del	   disinvestimento	   e	   della	   diversificazione,	  l’allocazione	  delle	  risorse,	  la	  formulazione	  di	  strategie,	  il	  controllo	  delle	  performance	   delle	   BU	   e	   la	   creazione	   di	   coesione	   e	   coerenza	   tra	   le	  differenti	  strategie	  delle	  BU	  e	  la	  strategia	  globale	  dell’impresa.	  I	   primi	   studi	   di	   strategic	  management	   furono	   intrapresi	   verso	   la	   fine	  degli	   anni	   ’60,	   inizio	   anni	   ‘70	   con	   l’introduzione	   da	   parte	   di	   Bruce	  Henderson	   della	   matrice	   crescita/quota	   di	   mercato,	   la	   BCG	   matrix	  (Boston	  Consulting	  Group	  matrix).	  La	   pianificazione	   e	   la	   valutazione	   del	   portafoglio	   aziendale	   diviene	  un’esigenza	   pressante	   dal	   momento	   in	   cui	   le	   imprese	   iniziano	   a	  cimentarsi	  con	  la	  diversificazione.	  I	  manager	   avvertono	   la	   necessità	   di	   possedere	   strumenti	   in	   grado	   di	  guidarli	  nella	  scelta	  dei	  business	  più	  profittevoli.22	  Di	  conseguenza	  i	  practitioner	  colgono	  gli	  spunti	  provenienti	  dalla	  sfera	  aziendale	  per	  sviluppare	  nuovi	  modelli	  d’analisi	  per	  la	  valutazione	  dei	  business.	  Le	  aziende	  diversificate,	  analizzate	  nell’ottica	  della	  gestione	  strategica	  del	  portafoglio	  aziendale,	  sono	  considerate	  un	  insieme	  di	  business.	  Ogni	   business	   possiede	   un	   suo	   valore	   intrinseco	   che	   contribuisce	   al	  raggiungimento	   di	   una	   performance	   generale;	   il	   livello	   corporate	   e	   il	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  22	  “	   (…)The	   basic	   intention	   of	   CPM	  matrices	  was	   to	   help	  managers	   ask	   the	   right	  questions,	   not	   to	   provide	   deterministic	   answers	   and	   prescriptions	   of	   normative	  strategies.	  They	  offer	  rough	  guidelines	  rather	  than	  strict	  rules	  and	  do	  not	  entrench	  strategies.	   In	   other	   words,	   CPM	   is	   meant	   to	   support	   strategic	   thinking,	   not	   to	  replace	   it.”	   NIPPA	   M.,	   PIDUN	   U.,	   RUBNER	   H.	   (2011),	   “Corporate	   Portfolio	  Management:	   Appraising	   Four	   Decades	   of	   Academic	   Research”,	   in	   Academy	   of	  
Management	  Prespectives,	  Vol.	  25,	  Issue	  n.4,	  p.64.	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livello	   business	   s’influenzano	   vicendevolmente	   nella	   creazione	   di	   un	  valore	  finale	  superiore.23	  La	  gestione	  di	  business	  differenti,	  dal	  punto	  di	  vista	  finanziario	  è	  simile	  alla	  gestione	  di	  un	  portafoglio	  individuale	  con	  vari	  investimenti,	  in	  cui	  si	  hanno	  differenti	  profitti,	  rischi	  e	  potenziali	  di	  crescita.	  Il	  filone	  teorico	  del	  portfolio	  management	  permette	  di	  classificare	  le	  BU	  in	  base	  alla	  loro	  attrattività	  e	  alla	  loro	  posizione	  competitiva,	  in	  modo	  da	  rendere	  più	  agevole	  l’inquadramento	  delle	  missioni	  strategiche	  dei	  business	   e	   la	   loro	   posizione	   all’interno	   dell’impresa,	   fornendo	   utili	  classificazioni	   da	   applicare	   nella	   scelta	   di	   quante	   e	   quali	   risorse	  allocare	  a	  ogni	  area	  d’interesse.	  Nella	   valutazione	   del	   portafoglio	   strategico	   aziendale,	   i	   fattori	   da	  analizzare	   sono	   il	   rischio	   e	   il	   potenziale	   di	   ogni	   business,	   la	   loro	  posizione	   competitiva,	   le	   risorse	   necessarie	   per	   raggiungere	   o	  mantenere	  una	  determinata	  posizione	  e	  il	  potenziale	  dei	  settori.	  Un	   business	   possiede	   una	   posizione	   competitiva	   soddisfacente,	   se	   è	  fornito	   di	   adeguate	   risorse	   per	   mantenerla	   o	   migliorarla,	   se	   invece	  sono	   necessari	   nuovi	   investimenti	   in	   fattori	   critici	   di	   successo,	   la	  posizione	  non	  si	  può	  considerare	  soddisfacente.	  La	   pratica	   dell’analisi	   di	   portafoglio	   ha	   acquistato	   notorietà	   e	  importanza,	  grazie	  alla	  continua	  espansione	  delle	  imprese	  diversificate	  e	   al	   conseguente	   bisogno	   dei	   manager	   di	   possedere	   linee	   guida	   per	  consigliarli	  nelle	  scelte	  d’investimento.	  I	   modelli	   usati	   nel	   panorama	   del	   portfolio	   management	   sono	  rappresentati	   dalle	   seguenti	   matrici:	   la	   BCG	   matrix,	   la	   GE/McKinsey	  
matrix,	   l’	  Hofer	  matrix,	   l’Hamel	  Prahalad	  matrix,	   l’Ansoff	  matrix	  ecc;	   le	  prime	  due	  hanno	   riscosso	  grande	   successo	  e	   “fama”	   anche	   tra	   coloro	  che	  non	  si	  interessano	  di	  strategic	  management	  e	  sono	  state	  entrambe	  sviluppate	  da	  società	  di	  consulenza.	  Queste	   metodologie	   usate	   dagli	   anni	   ‘70	   in	   poi	   non	   hanno	   subito	  significativi	  cambiamenti.	  Negli	   anni	   ‘90	   ci	   sono	   stati	   alcuni	   sviluppi	   come	   l’introduzione	   di	  parametri	   economici	   per	   l’analisi	   del	   portafoglio	   o	   della	   tematica	   del	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  23In	  relazione	  all’attività	  di	  pianificazione	  aziendale	  Haspeslagh	  individua	  tre	  step:	  	  “1)	  Redefines	  business	  for	  strategic	  planning	  purposes	  as	  strategic	  business	  units	  (SBUs),	  which	  may	  or	  may	  not	  differ	  from	  operating	  units.	  2)	  Classifies	  these	  SBUs	  on	  a	  portfolio	  grid	  according	  to	  the	  competitive	  position	  and	  attractiveness	  of	  the	  particular	   product	   market.	   3)	   Uses	   this	   framework	   to	   assign	   each	   a	   strategic	  mission	  with	  respect	  to	  its	  growth	  and	  financial	  objectives	  and	  allocates	  resources	  accordingly.”	   HASPESLAGH	   P.	   (1982),	   “Portfolio	   Planning:	   Uses	   and	   Limits”,	   in	  
Harvard	  Business	  Review,	  Vol.	  60,	  Issue	  n.1,	  p.61.	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parenting	   advantage,	   ma	   queste	   tecniche	   sono	   ancora	   considerate	  secondarie	  rispetto	  all’uso	  delle	  matrici.	  24	  In	  uno	  studio	  del	  2011	  Pidun,	  Rubner,	  Krühler,	  Untiedt	  e	  Nippa	  hanno	  esaminato	  più	  di	  mille	  società	  internazionali,	  per	  capire	  “come”	  e	  “se”	  fossero	  ancora	  applicate	  le	  pratiche	  di	  corporate	  portfolio	  management	  (CPM).25	  I	  risultati	  dello	  studio	  condotto	  dagli	  autori	  mostrano	  che:	  “Due	  terzi	  dei	  partecipanti	  usano	  il	  CPM	  regolarmente,	  come	  parte	  del	  loro	  processo	  di	  gestione;	  il	  90%	  usa	  ancora	  metodi	  tradizionali,	  quali	  attrattività	   del	   mercato,	   posizione	   competitiva	   e	   performance	  finanziaria,	   anche	   se	   c’è	   stato	   un	   incremento	   di	   altri	   criteri	   come	   il	  parenting	   advantage,	   il	   rischio	   e	   il	   bilanciamento	   di	   portafoglio.	   Il	  processo	   è	   indirizzato	   dall’alto,	   la	   direzione	   di	   staff	   e	   l’alta	   direzione	  sono	   coinvolti	   in	   tutto	   il	   processo,	   mentre,	   le	   unità	   delle	   BU	   sono	  coinvolte	   in	   meno	   della	   metà	   delle	   società	   analizzate,	   il	   60%	   delle	  aziende	   lo	   integra	   nello	   sviluppo	   strategico	   e	   nella	   pianificazione	   di	  lungo	   termine.	   È	   usato	   maggiormente	   per	   creare	   trasparenza	   e	  identificare	  il	  bisogno	  d’azione,	  però	  c’è	  un	  gap	  rilevante	  tra	  il	  CPM	  e	  il	  suo	  ruolo	  nel	  formulare	  le	  decisioni.	  Più	  della	  metà	  degli	  intervistati	  si	  dichiarano	   insoddisfatti	   con	   il	   loro	   approccio	   al	   CPM,	   soprattutto	  per	  l’inefficienza	   del	   processo	   e	   il	   debole	   supporto	   delle	   BU;	   quelli	  soddisfatti	   dall’uso	   del	   CPM,	   sono	   coloro	   che	   hanno	   un	   approccio	  olistico,	   cioè	   coloro	   che	   considerano	   il	   rischio,	   il	   bilanciamento	   di	  portafoglio,	  le	  sinergie	  e	  integrano	  la	  gestione	  del	  portafoglio	  negli	  altri	  processi	  aziendali.”26	  Nonostante	   il	  Portfolio	  Management	  sia	  ancora	  utilizzato	  e	  anche	  con	  successo	  da	  molte	  aziende,	  questa	  tecnica	  è	  stata	  oggetto	  di	  critiche	  da	  parte	  degli	  studiosi	  di	  strategic	  management.	  Le	   critiche	   riguardano	   soprattutto	   l’utilizzo	   della	   matrice	   BCG,	  considerata	   troppo	   semplicistica,	   l’uso	   di	   sole	   due	   variabili,	   quali	   lo	  sviluppo	   del	   settore	   e	   la	   quota	   di	   mercato	   relativa,	   la	   marginale	  importanza	  data	  all’innovazione,	   l’uso	  del	  bilanciamento	  del	  cash	  flow	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  24	  “Multibusiness	  companies	  create	  value	  by	  influencing-­‐or	  parenting-­‐	  the	  business	  they	  own.	  The	  best	   parent	   companies	   create	  more	   value	   than	   any	  of	   their	   rivals	  would	   if	   they	   owned	   the	   same	   business.	   These	   companies	   have	   what	   we	   call	  parenting	   advantage”	   CAMPBELL	   A.,	   GOOLD	   M.,	   ALEXANDER	   M.	   (1995),	  “Corporate	   Strategy:	   The	   Quest	   for	   Parenting	   Advantage”,	   in	   Harvard	   Business	  
Review,	  Vol.	  73,	  Issue	  n.2,	  p.121.	  25	  PIDUN	  U.,	  RUBNER	  H.,	  KRÜHLER	  M.,	  UNTIEDT	  R.,	  NIPPA	  M.	  (2011),	  “Corporate	  Portfolio	   Management:	   Theory	   and	   Practice”,	   in	   Journal	   of	   Applied	   Corporate	  
Finance,	  Vol.	  23,	  Issue	  n.1,	  pp.	  63-­‐76.	  26	  PIDUN	  U.,	  RUBNER	  H.,	  KRÜHLER	  M.,	  UNTIEDT	  R.,	  NIPPA	  M.	  (2011),	  “Corporate	  Portfolio	  Management:	  Theory	  and	  Practice”,	  op.	  cit.,	  p.64.	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per	  prendere	  le	  decisioni	  e	  la	  mancanza	  di	  una	  chiara	  definizione	  e	  di	  parametri	  per	  individuare	  le	  SBU.	  Nonostante	   le	   critiche	   mosse	   a	   questi	   modelli,	   non	   sono	   state	  introdotte	  nuove	  metodologie	  che	  sostituiscano	  quelle	  attualmente	   in	  uso.27	  	  1.2.1.	  Le	  Strategic	  Business	  Units	  	  Le	   Strategic	   Business	   Units,	   rappresentano	   il	   raggruppamento	  strategico	   di	   alcuni	   business	   correlati	   dell’impresa;	   sono	   la	   struttura	  organizzativa	  adottata	  per	  gestire	  i	  vari	  business	  in	  modo	  unitario.	  28	  Le	   SBU	   sono	   considerate	   come	   unità	   semi-­‐autonome,	   poiché	  responsabili	   interamente	   dei	   profitti	   e	   delle	   perdite	   delle	   Strategic	  
Business	  Areas	  (SBA)	  o	  Aree	  Strategiche	  d’Affari	  (ASA)	  e	  delle	  decisioni	  che	  hanno	  portato	  ai	  loro	  risultati,	  ma	  sono	  comunque	  controllate	  dai	  livelli	  gerarchicamente	  superiori,	  ossia	  rispondono	  delle	  proprie	  scelte	  e	  strategie	  all’Alta	  Direzione.	  29	  Anche	   se	   non	   è	   presente	   una	   chiara	   definizione	   delle	   SBA	   o	   ASA,	  poiché,	  non	  sono	  mai	  stati	  definiti	  parametri	  univoci	  per	  individuarle;	  generalmente	   vengono	   delimitate	   in	   base	   al	   modello	   di	   Abell,	   ossia	  considerando	  il	  mercato,	  il	  prodotto	  e	  la	  tecnologia.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  27	  “(…)A	  striking	  reluctance	  of	  strategic	  management	   thinkers	  and	  researchers	   to	  advance	   and	   enhance	   existing	   CPA	   processes	   and	   instruments	   or	   to	   propose	  superior	  approaches.	  Finally,	  there	  has	  been	  almost	  no	  empirical	  research	  on	  CPA	  practices	   for	   more	   than	   two	   decades.”	   Untiedt,	   Nippa	   e	   Pidun,	   propongono	   di:	  “(…)We	   therefore	   propose	   to	   intensify	   the	   research	   in	   the	   field	   of	   corporate	  portfolio	  management	  and	  corresponding	  CPA	  instruments	   in	  the	   future	   in	  order	  to	  fill	  these	  gaps	  and	  provide	  practitioners	  with	  advanced	  methods	  to	  support	  and	  improve	   future	   strategic	   decision-­‐making	   at	   the	   corporate	   level.”	   UNTIEDT	   R.,	  NIPPA	   M.,	   PIDUN	   U.	   (2012),	   “Corporate	   Portfolio	   Analysis	   Tools	   Revisited:	  Assessing	   Causes	   that	   May	   Explain	   their	   Scholarly	   Disdain.”,	   in	   International	  
Journal	  of	  Management	  Reviews,	  Vol.	  14,	  Issue	  n.3,	  p.277.	  e	  pp.	  263-­‐279.	  28	  “Ideally,	  an	  SBU	  should	  have	  primary	  responsability	  and	  authority	  for	  managing	  its	   basic	   business	   functions:	   engineering,	   manufacturing,	   marketing	   and	  distribution.	   In	   practice,	   however,	   traditions,	   shared	   facilities	   and	   distribution	  channels,	   manpower	   constraints,	   and	   business	   judgments	   have	   resulted	   in	  significant	  deviations	   from	   this	   concept	  of	   autonomy.”	  HALL	  W.K.	   (1978),	   “SBUs:	  Hot,	  New	  Topic	   in	   the	  Management	   of	  Diversification”,	   in	  Business	  Horizons,	   Vol.	  21,	  Issue	  n.1,	  p.19.	  29 	  Tessitore	   definisce	   le	   ASA	   come:	   “(…)Le	   unità	   organizzative	   elementari	  caratterizzate	   da	   un	   assetto	   produttivo	   e	   commerciale	   unitario	   e	   operanti	   in	   un	  definitivo	  contesto	  competitivo.”	  TESSITORE	  A.	  (1986),	  “La	  valutazione	  economica	  e	   finanziaria	   del	   portafoglio	   strategico	   di	   un'impresa”,	   In	   Rivista	   Dei	   Dottori	  
Commercialisti,	  Vol.	  15,	  Fascicolo	  n.2,	  p.218.	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Con	  il	   termine	  mercato	  s’intendono	  i	  clienti	  che	  acquistano	  i	  prodotti,	  questi	  possono	  essere	  segmentati	  in	  base	  all’area	  geografica,	  al	  prezzo	  che	  sono	  disposti	  a	  pagare	  e	  al	  comportamento	  d’acquisto;	  il	  prodotto	  definisce	   i	   bisogni	   dei	   clienti	   che	   saranno	   soddisfatti	   tramite	   la	   sua	  erogazione;	   la	   tecnologia	   indica	   i	   processi	   necessari	   per	   l’erogazione	  del	  prodotto.	  Le	   SBU	   possono	   coincidere	   con	   una	   singola	   ASA,	   o	   con	   più	   di	   esse,	  hanno	  una	  certa	  flessibilità	  organizzativa	  e	  autonomia,	  i	  manager	  sono	  responsabili	   delle	   loro	   performance	   e	   possiedono	   un	   proprio	   set	   di	  concorrenti.	  30	  La	  pianificazione	  strategica	  avviene	  sia	  a	  livello	  corporate	  sia	  di	  SBU;	  a	  quest’ultimo	  livello	  gli	  obiettivi	  sono	  la	  coordinazione	  e	   l’integrazione	  delle	  attività	  dei	  vari	  business,	  per	  uniformarsi	  alle	  strategie	  globali,	  lo	  sviluppo	  delle	   competenze	   e	  dei	   vantaggi	   specifici	   per	   ogni	   area,	   e	   la	  ricerca	  di	  nuovi	  spazi	  per	  espandere	  i	  propri	  prodotti.	  Ogni	   business	   deve	   possedere	   una	   propria	   missione	   specifica,	   con	  obiettivi	   differenti	   da	   quelli	   generali	   dell’impresa	   che	   però	   siano	  complementari	  e	  correlati	  a	  essi.	  Gli	   obiettivi	   sono	   classificati	   secondo	   un	   ordine	   gerarchico	  d’importanza,	   devono	   avere	   elementi	   quantitativi	   per	   rendere	   più	  agevole	   il	   confronto	   tra	   obiettivi	   prefissati	   e	   ottenuti	   e	   infine	  devono	  essere	  realistici	  e	  raggiungibili.	  Le	   strategie	   che	   possono	   essere	   perseguite	   dai	   business	   sono	   la	  leadership	   di	   costo,	   la	   differenziazione	   o	   la	  focalizzazione/specializzazione.31	  Nella	  leadership	  di	  costo	  le	  imprese	  puntano	  a	  ottenere	  una	  redditività	  superiore	  alla	  media	  del	   settore,	  offrendo	  un	  prodotto	  con	  un	  prezzo	  sostanzialmente	   simile	   ai	   concorrenti	   ma	   avente	   dei	   costi	   di	  produzione	   inferiori;	   servono	   specifiche	   abilità	   nella	   produzione,	  acquisizione	  e	  distribuzione.	  Con	   la	   strategia	   di	   differenziazione	   l’impresa	   punta	   a	   ottenere	   una	  redditività	   superiore	   alla	   media	   del	   settore,	   applicando	   un	   prezzo	  superiore	   (premium	   price)	   ai	   propri	   prodotti	   rispetto	   a	   quello	   dei	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  30	  “In	   dottrina	   non	   esiste	   uniformità	   d’impostazione	   per	   distinguere	   le	   ASA	   e	   le	  SBU,	   anche	   perché	   le	   indicazioni	   fornite	   non	   sempre	   trovano	   riscontro	   a	   livello	  pratico.	   Possiamo	   tuttavia	   affermare	   con	   sicurezza	   che	   le	   ASA	   sono	   realtà	  competitive	  normalmente	  contrassegnate	  da	  una	  certa	  complessità,	  mentre	  le	  SBU	  sono	   unità	   organizzative	   preposte	   alla	   gestione	   delle	   ASA.”	   TERZANI	   S.	   (1999),	  “Lineamenti	  di	  pianificazione	  e	  controllo”,	  CEDAM,	  Padova,	  p.24.	  31	  Per	  maggiori	  informazioni	  sulle	  strategie	  competitive	  di	  base	  si	  rinvia	  a:	  PORTER	  M.E.	   (2008),	   “Competitive	   Advantage:	   Creating	   and	   Sustaining	   Superior	  Performance.”,	  Free	  Press,	  New	  York,	  pp.	  62-­‐164.	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concorrenti,	   il	   prezzo	   maggiore	   indica	   la	   superiorità	   e	   unicità	   della	  propria	  offerta.	  Questo	   vantaggio	   si	   realizza,	   se	   il	   cliente	   si	   accorgere	   del	   valore	  superiore	  del	  prodotto	  offerto	  dall’impresa	  e	  se	  è	  disposto	  a	  pagare	  un	  prezzo	   maggiorato	   per	   questo,	   inoltre	   i	   costi	   della	   differenziazione	  devono	  essere	   inferiori	  ai	  ricavi	  ottenuti;	  servono	  abilità	  specifiche	   in	  marketing,	  controllo	  qualità	  e	  ricerca	  e	  sviluppo.	  La	   strategia	  di	   focalizzazione	  si	   concentra	   su	  uno	  specifico	   segmento,	  di	   solito	   una	   nicchia,	   e	   si	   specializza	   nel	   conoscere,	   rispondere	   o	  anticipare,	  i	  bisogni	  dei	  propri	  clienti.	  Ogni	  business,	  quindi,	  persegue	  una	  propria	   strategia	  e	  può	  avere	  un	  differente	  livello	  d’autonomia	  in	  base	  ad	  essa.	  Esiste	   una	   relazione	   che	   lega	   le	   strategie	   delle	   SBU	   alla	  decentralizzazione	  dall’headquarter.32	  Tale	   relazione	   dipende	   da	   tre	   variabili:	   l’incertezza	   dell’ambiente	  esterno,	  la	  tecnologia	  e	  l’interdipendenza.	  La	  decentralizzazione	   è	  maggiormente	   efficace	  per	   SBU	   con	   ambienti	  caratterizzati	   da	   una	   forte	   incertezza	   dove	   è	   richiesta	   una	   maggiore	  informazione	   ai	   livelli	   operativi;	   risulta	   più	   efficace	   in	   ambienti	   con	  mansioni	  non	  routinarie,	  dove	  è	  usata	  molta	  tecnologia	  e	  infine	  nei	  casi	  in	  cui	  ci	  sia	  bassa	  interdipendenza	  tra	  i	  business.	  Il	   termine	   Strategic	  Business	  Units,	   introdotto	  per	   la	   prima	  volta	   alla	  fine	   degli	   anni	   ’70,	   descrive	   un	   nuovo	   modello	   di	   pianificazione	   del	  portafoglio	   aziendale,	   basato	   sulla	   gestione	   quasi	   autonoma	   di	   vari	  business,	  focalizzati	  su	  un	  particolare	  prodotto	  o	  mercato.	  Secondo	   questa	   scuola	   di	   pensiero,	   l’impresa	   è	   considerata	   un	  portafoglio	  di	  business.33	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  32Govindarajan	  studia	  il	  rapporto	  che	  intercorre	  tra	  le	  tre	  variabili	  e	  i	  differenti	  tipi	  di	   strategie	   attuabili	   (costruisci	   o	   raccogli,	   differenziazione	   o	   leader	   nei	   costi,	  attaccante	  o	  difensore)	  ed	  evidenzia	  come:	  “(…)The	  SBU's	  environment	  and	  technology	  are	  dictated	  by	  its	  chosen	  strategy.	  (…)Thus,	  conclusions	  based	  on	  the	  relationship	  between	  the	  SBU's	  strategy	  and	  internal	  organization	  are	  likely	  to	  be	   more	   actionable.”	   GOVINDARAJAN	   V	   (1986),	   “Decentralization,	   Strategy,	   and	  Effectiveness	   of	   Strategic	   Business	   Units	   in	   Multibusiness	   Organizations”,	   in	  
Academy	  of	  Management	  Review.,	  Vol.	  11,	  Issue	  n.4,	  pp.	  852-­‐853.	  33	  “The	  diversified	  firm	  should	  be	  managed	  as	  a	  portfolio	  of	  businesses,	  with	  each	  business	   unit	   serving	   a	   clearly	   defined	   product-­‐market	   segment	   with	   a	   clearly	  defined	   strategy.	   Each	   business	   units	   in	   the	   portfolio	   should	   develop	   a	   strategy	  tailored	   to	   its	   capabilities	  and	  competitive	  needs,	  but	   consistent	  with	   the	  overall	  corporate	   capabilities	   and	   needs.	   The	   total	   portfolio	   of	   business	   should	   be	  managed	  by	  allocating	  capital	  and	  managerial	   resources	   to	   serve	   the	   interests	  of	  the	  firma	  s	  a	  whole.	  In	  essence,	  the	  portfolio	  should	  be	  designed	  and	  managed	  to	  achieve	  an	  overall	  corporate	  strategy.”	  HALL	  W.K.	  (1978),	  “SBUs:	  Hot,	  New	  Topic	  in	  the	  Management	  of	  Diversification”,	  op.	  cit.,	  p.17.	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Hamel	   e	   Prahalad(1990)	   sostengono	   invece,	   che	   il	   concetto	   di	   SBU	  debba	   essere	   allargato	   ed	   integrato,	   per	   meglio	   descrivere	   la	   realtà	  aziendale	  in	  evoluzione.	  Gli	  autori	  ritengono	  che	  si	  debba	  passare	  dalla	  logica	  delle	  SBU	  a	  quelle	  delle	  core	  competence.	  È	  opportuno	  considerare	  l’impresa	  come	  un	  portafoglio	  di	  competenze	  e	   non	   solo	   di	   business,	   poiché	   una	   focalizzazione	   eccessiva	   sui	  differenti	  business,	  distoglie	  l’attenzione	  da	  una	  visione	  complessiva	  e	  generale	  dell’azienda.34	  I	  consulenti	  della	  McKinsey,	  che	  hanno	  utilizzato	  il	  concetto	  di	  SBU	  per	  lo	  sviluppo	  della	   loro	  matrice	  GE/McKinsey,	  si	  sono	  espressi	   in	  modo	  favorevole	   al	   passaggio	   dalla	   visione	   delle	   business	   units	   a	   una	   più	  ampia.	  Considerano,	   quindi,	   l’impresa	   come:	   “Un	   portafoglio	   di	   risorse	   e	  opportunità	  per	  creare	  valore.”35	  Secondo	   questa	   visione	   le	   risorse	   migliori	   sono	   applicate	   per	  perseguire	  le	  opportunità	  più	  promettenti,	  l’azienda	  viene	  organizzata	  secondo	  un	  opportunity-­‐based	  design	  in	  cui	  sono	  presenti	  due	  livelli.	  Al	   primo	   livello	   si	   trovano	   le	   fondamenta	   dell’organizzazione,	  composte	   da	   un	   insieme	   di	   business	   units	   che	   perseguono	   i	   propri	  obiettivi	   e	   missioni	   quotidiane;	   al	   livello	   superiore	   si	   trovano	   delle	  
opportunity	  units	  che	  sfruttano	  elementi	  dalle	  differenti	  business	  units	  per	  seguire	  progetti	  particolari.36	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  34	  Gli	  autori	  sostengono	  che	  la	  visione	  delle	  SBU	  porti	  a	  un	  sotto	  investimento	  nello	  sviluppo	   di	   core	   competence	   e	   core	   products,	   poiché:	   “When	   the	   organization	   is	  conceived	  of	  as	  a	  multiplicity	  of	  SBUs,	  no	  single	  business	  may	  feel	  responsible	  for	  maintaining	  a	  viable	  position	  in	  core	  products	  nor	  be	  able	  to	  justify	  the	  investment	  required	   to	   build	  world	   leadership	   in	   some	   core	   competence.”	   Affermano	   che	   si	  hanno	  delle	  risorse	  imprigionate,	   intese	  come	  le	  persone	  appartenenti	  a	  una	  SBU	  che	  sviluppano	  competenze	  specifiche	  e	  relative	  alla	  propria	  area,	  che	  raramente	  vengono	   spostate	   in	   un	   altro	   nucleo	   operativo.	   Le	   ricerche	   e	   tecnologie	   sono	  relegate	  agli	  ambiti	  collegati	  al	  proprio	  business,	  mentre	  gli	  autori	  sostengono	  che:	  “(…)Conceiving	  the	  corporation	  in	  terms	  of	  core	  competence	  widens	  the	  domain	  of	  innovation.”	   PRAHALAD	   C.K,	   HAMEL	   G.	   (1990),	   “The	   Core	   Competence	   of	   the	  Corporation”,	  op.	  cit.,	  pp.	  86-­‐89.	  35 	  EISENSTAT	   R.,	   FOOTE	   N.,	   GALBRAITH	   J.,	   MILLER	   D.	   (2001),	   “Beyond	   the	  Business	  Unit.”,in	  McKinsey	  Quarterly,	  Issue	  n.1,	  p.56.	  36	  “(…)People	  begin	   to	   think	  of	   themselves	  as	  entrepreneurial	   resources	  who	  can	  be	   applied	   to	   a	   range	   of	   opportunities.	   In	   this	   case,	   employees	   need	   to	   juggle	  independent	  assignments,	  to	  build	  careers	  that	  move	  outward	  as	  well	  as	  upward,	  and	  to	  satisfy	  the	  expanded	  web	  of	  people	  with	  whom	  they	  interact.	  And	  instead	  of	  resorting	  to	  authority,	  they	  must	  negotiate	  their	  own	  solutions	  to	  conflicts.”	  	  EISENSTAT	  R.,	  FOOTE	  N.,	  GALBRAITH	  J.,	  MILLER	  D.	  (2001),	  “Beyond	  the	  Business	  Unit.”,	  op.	  cit.,	  p.57.	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Uno	  studio	  di	  Joseph	  e	  Ocasio	  sul	  modello	  organizzativo	  più	  adatto	  per	  gestire	   un’impresa	   diversificata,	   affianca	   al	  modello	   delle	   SBU	   quello	  del	   cross-­‐level	  channel,	  ossia	   vari	   livelli	   gerarchici	   dell’organizzazione	  che	  lavorano	  insieme	  per	  creare	  maggior	  efficienza	  a	  livello	  globale.	  37	  Non	  continua	  a	  esistere	  una	  distinzione	  netta	  tra	  le	  varie	  divisioni,	  ma	  quelle	   operative	   sono	   affiancate	   da	   personale	   di	   altri	   livelli,	   come	  quello	  di	  line	  o	  staff.	  Tramite	  l’introduzione	  di	  questi	  nuovi	  canali	  si	  riscontra	  una	  maggior	  interazione	  tra	  i	  livelli	  operativi	  e	  quelli	  strategici.	  Questo	  modello	   permette,	   una	   partecipazione	   attiva	   nelle	   decisioni	   e	  nella	   gestione	   quotidiana	   dei	   business	   da	   parte	   delle	   altre	   divisioni	  generali	   e	   una	   maggiore	   focalizzazione	   sulle	   strategie	   di	   lungo	  periodo.38	  Nello	  scenario	  odierno	  le	  imprese	  devono	  essere	  pronte	  ad	  adattare	  le	  proprie	   strutture	   organizzative,	   per	   riuscire	   a	   garantire	   alti	   livelli	  d’efficienza	   interna	   e	   per	   adattarsi	   ai	   cambiamenti;	   i	   manager	   delle	  SBU	  devono	  essere	   in	  grado	  sia	  di	  concentrarsi	  sui	  propri	  obiettivi	  di	  breve	   periodo,	   sia	   di	   garantire	   tramite	   le	   proprie	   decisioni	   il	  raggiungimento	  di	  quelli	  di	  lungo.	  	  1.2.2.	  La	  Riclassificazione	  del	  Bilancio	  per	  ASA	  	  Terminata	   la	   fase	   d’individuazione	   dei	   confini	   delle	   SBU,	   è	  fondamentale	   esaminare	   il	   contributo,	   che	   ognuna	   offre,	   al	  raggiungimento	   di	   una	   performance	   aziendale	   soddisfacente,	   tramite	  un’analisi	  economico-­‐finanziaria	  e	  patrimoniale.	  Nel	  caso	  in	  cui	  l’impresa	  non	  rediga	  un	  bilancio	  differenziato	  per	  ASA,	  la	   valutazione	   contabile	   risulta	   ostica	   agli	   analisti	   che	   non	   siano	   in	  possesso	   di	   informazioni	   interne,	   dirette	   e	   specifiche	   della	   realtà	  aziendale.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  37	  JOSEPH	  J.,	  OCASIO	  W.	  (2012),	  “Architecture,	  Attention,	  and	  Adaptation	  in	  the	  Multibusiness	  Firm:	  General	  Electric	  from	  1951	  To	  2001”,	  in	  Strategic	  Management	  
Journal,	  Vol.	  33,	  Issue	  n.6,	  pp.	  633-­‐657.	  38	  “(…)Cross-­‐level	   channels	   that	   are	   both	   cross-­‐functional	   and	   specialized	   are	  particularly	   beneficial	   for	   focusing	   attention	   and,	   in	   turn,	   coordinating	   different	  functions	  that	  facilitate	  successful	  strategic	  adaptation.	  (…)The	  temporal	  coupling	  of	   specialized,	   cross-­‐level	   channels	   creates	   an	   organizational	   architecture	   that	   is	  both	  differentiated	  and	   integrated.	  This	   architecture,	  which	   integrates	   levels	   and	  issues	   simultaneously,	   yet	   focuses	   attention	   sequentially	   in	   a	   revolving	   cycle, provides	   more	   effective	   conditions	   for	   adaptive	   change.”	   JOSEPH	   J.,	   OCASIO	   W.	  (2012),	   “Architecture,	   Attention,	   and	   Adaptation	   in	   the	   Multibusiness	   Firm:	  General	  Electric	  from	  1951	  To	  2001”,	  op.	  cit.,	  p.654.	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Il	  Codice	  Civile	  Italiano	  detta	  le	  regole	  per	  la	  redazione	  dei	  bilanci	  negli	  Articoli	   2423-­‐2424	   e	   seguenti;	   alcune	   aziende	   scelgono	   di	   seguire	  anche	   i	   principi	   dello	   IAS	   (International	   Accounting	   Standard),	   tra	  queste	   ci	   sono	   tutte	   le	   società	   quotate,	   le	   banche,	   gli	   intermediari	  finanziari	  e	  le	  aziende	  assicurative,	  che	  sono	  vincolate	  ad	  applicarli.	  Lo	   IAS	   aggiunge	   come	   documenti	   fondamentali	   e	   obbligatori	   oltre	   a	  quelli	  prescritti	  dal	  Codice	  Civile,	  ossia	   lo	  Stato	  Patrimoniale,	   il	  Conto	  Economico	   e	   la	   Nota	   Integrativa	   anche	   il	   Rendiconto	   Finanziario	   e	   il	  Prospetto	  di	  Variazione	  delle	  Voci	  del	  Patrimonio	  Netto;	   la	  Relazione	  sulla	  Gestione	  è	  un	  documento	  facoltativo	  per	  entrambi	  i	  dettami,	  ma	  è	  consigliabile	  la	  sua	  redazione.	  I	  bilanci	  conformi	  ai	  dettami	  civilistici,	  non	  sono	   in	  grado	  di	  dare	  una	  visione	   chiara	   e	   completa	   delle	   strategie,	   degli	   impatti	   economici,	  finanziari	  e	  patrimoniali,	  delle	  decisioni	  prese	  e	  delle	  politiche	  adottate	  in	  azienda;	  gli	  analisti	   interni	  ed	  esterni	  devono	  riclassificare	  i	  bilanci	  per	  ottenere	  informazioni	  maggiormente	  specifiche	  e	  rilevanti.	  I	  modelli	  di	  riclassificazione	  più	  utilizzati	  sono	  quelli	  che	  si	  basano	  per	  lo	   Stato	   Patrimoniale	   sul	   criterio	   della	   scadenza	   delle	   voci	   e	   per	   il	  Conto	  Economico	  su	  quello	  della	  natura	  o	  destinazione	  dei	  costi.39	  Per	   svolgere	   un’analisi	   dei	   differenti	   business	   aziendali	   è	   necessario	  che	  i	  bilanci	  siano	  quindi	  riclassificati	  per	  ASA.	  In	  merito	  alla	  riclassificazione	  dei	  bilanci	  per	  ASA	  Bubbio	  sostiene	  che:	  “La	   logica	   in	   base	   alla	   quale	   rilevare	   le	   informazioni	   necessarie	   per	  redigere	   le	   tre	   tavole	  di	   sintesi	   (CE,	   flussi	   finanziari	  e	  prospetto	  degli	  
Asset	   di	   Asa)	   è	   quella	   che	   oggettivamente	   procede	   a	   una	   loro	  rilevazione	   con	   riferimento	   a	   questo	   specifico	   oggetto	  di	   calcolo:	   è	   la	  logica	  traceable.	  E’	  la	  stessa	  logica	  che	  nel	  costing	  suggerisce	  di	  rilevare	  con	   riferimento	   ai	   diversi	   possibili	   oggetti	   di	   calcolo	   solo	   i	   costi	  specifici.”40	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  39	  Per	  approfondimenti	  sulla	  riclassificazione	  dei	  bilanci,	  si	  rimanda	  a:	  RUGGIERI	  M.,	  CEROLI	  P.	  (2013),	  “L’analisi	  di	  bilancio	  per	  indici	  e	  per	  flussi.	  profili	  teorici	  e	  dinamiche	  operative.”,	  Giuffrè,	  Milano,	  pp.	  1-­‐42.	  40	  “Basta	  non	  farsi	  prendere	  dall’idea	  di	  voler	  ad	  ogni	  costo	  imputare	  ciò	  che	  non	  è	  oggettivamente	   attribuibile	   all’Asa.	   Per	   essere	   considerata	   traceable,	  un’informazione	  economico-­‐finanziaria	  deve	  riferirsi	  a	  un	  fattore	  produttivo	  che	  è	  legato	   in	   modo	   oggettivo	   al	   business.	   E’	   legato	   a	   tal	   punto	   che	   solo	   con	  l’eliminazione	  dell’oggetto	  si	  può	  conseguire	  l’eliminazione	  del	  ricavo	  o	  del	  costo,	  dell’impiego	   o	   della	   fonte	   di	   risorse	   finanziarie,	   di	   uno	   specifico	   Asset	   che	   si	  ritengono	  legati	  all’Asa.”	  BUBBIO	  A.	  (2007),	  “L’analisi	  e	  la	  gestione	  della	  redditività	  nelle	   imprese	  multibusiness”,	   in	  Liuc	  Papers	  n.	  202,	  Serie	  Economia	  aziendale	  29,	  pp.	  2-­‐3.	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La	   logica	   alla	   base	   di	   questo	   tipo	   di	   riclassificazione	   è	   l’imputazione	  diretta	  delle	  voci	  alle	  singole	  aree,	   in	  modo	  da	  ottenere	  prospetti	   che	  evidenzino	  il	  contributo	  di	  ognuna	  alla	  performance	  aziendale.41	  Gli	   specifici	   valori	   risultanti	   dalla	   scomposizione	   per	   ASA	   dei	   bilanci,	  sono	  utili	  per	  valutare	  le	  caratteristiche	  delle	  SBU,	  infatti,	  valori	  come	  il	  fatturato,	   serviranno	   per	   determinare	   alcune	   delle	   variabili	   delle	  matrici	  di	  portafoglio	  analizzate	  di	  seguito.	  	  1.3.	  La	  Valutazione	  delle	  SBU:	  le	  Matrici	  di	  Portafoglio	  	  
La	  matrice	  di	  Boston	  Consulting	  Group	  o	  matrice	  BCG	  fu	  ideata	  nel	  1970	  da	   Bruce	   Henderson	   grazie	   alla	   fusione	   dei	   suoi	   studi	   sulle	   curve	  d’esperienza	  e	  all’intuizione	  sulla	  pianificazione	  di	  portafoglio,	  di	  Alan	  Zakon,	  membro	  del	  Boston	  Consulting	  Group.42	  La	  matrice	  (figura1)	  suddivide	  i	  business	  sulla	  base	  di	  due	  variabili:	  il	  ritmo	   di	   sviluppo	   del	   mercato	   (market	   growth	   rate)	   e	   la	   quota	   di	  mercato	   relativa	   (relative	   market	   share),	   in	   quattro	   categorie:	   Stars,	  
Question	  marks,	  Cash	  cows	  e	  Dogs.	  La	  matrice	  permette	  d’individuare	  la	  forza	  competitiva	  dell’impresa	  e	  il	  grado	  d’attrattività	  del	  settore	  d’appartenenza.	  Attraverso	  l’identificazione	  della	  posizione	  di	  ogni	  business,	  i	  manager	  ottengono	   indicazioni	   su	   quali	   strategie	   mettere	   in	   atto	   per	   ogni	  categoria	  rappresentata.	  	  Figura	  1-­‐	  La	  Matrice	  Boston	  Consulting	  Group	  
	  Fonte:	  Henderson	  B.D.	  “The	  Portfolio	  Product”,	  in	  Perspectives,	  BCG	  Inc.	  1970,2008	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  41	  Per	  ogni	  ASA	  è	  realizzabile	  uno	  specifico	  Conto	  Economico,	  Stato	  Patrimoniale	  e	  Rendiconto	  Finanziario,	  gli	   schemi	  e	   le	  norme	  di	  questi	  documenti	   sono	  descritti	  da:	  QUAGLI	  A.,	  MARCHI	  L.	  (1997),	  “Il	  quadro	  di	  controllo	  delle	  imprese	  industriali.	  Strumenti	   e	   procedure	   per	   il	   controllo	   gestionale	   e	   per	   l’analisi	  prodotto/mercato.”,	  Maggioli	  Editore,	  Rimini,	  pp.	  257-­‐275.	  42	  HENDERSON	  B.	  (1968),	  “Perspectives	  On	  Experience”,	  Unpublished	  Monograph,	  BCG	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Stars:	   sono	   business	   con	   un’alta	   quota	   di	  mercato	   relativa,	   in	   settori	  con	  un	  alto	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  settore;	  hanno	  bisogno	  d’investimenti	  significativi,	   però	   possono	   generare	   ottimi	   profitti	   e	   possiedono	   un	  ottimo	  potenziale	  di	  crescita.	  Il	   valore	  dei	   flussi	  di	   cassa	  è	  variabile	  e	  dipende	  dal	   confronto	   tra	  gli	  investimenti	  effettuati	  e	  i	  profitti	  ottenuti;	  la	  strategia	  è	  l’investimento.	  
Cash	  cows:	  sono	  business	  con	  un’alta	  quota	  di	  mercato	  in	  settori	  con	  un	  basso	  ritmo	  di	  sviluppo,	   l’azienda	  possiede	   la	   leadership	  o	  una	  buona	  posizione	  di	  mercato	  e	  deve	  sostenere	  costi	  relativamente	  bassi.	  Il	   bisogno	   d’investimento	   risulta	   minore	   e	   si	   generano	   profitti	   alti;	  solitamente	   sono	   le	   precedenti	   stars	   in	   settori	   maturi	   o	   che	   hanno	  subito	  una	  battuta	  d’arresto,	   gli	   alti	   flussi	   di	   cassa	   sono	   reinvestiti	   in	  business	   con	   maggior	   crescita	   potenziale	   come	   le	   stars	   o	   i	   question	  
marks,	  la	  strategia	  è	  la	  raccolta	  di	  liquidità.	  
Question	  marks:	   sono	   business	   con	  una	   bassa	   quota	   di	  mercato	   però,	  con	   un	   alto	   ritmo	   di	   sviluppo;	   sono	   prodotti	   nuovi	   o	   applicazioni	  differenti	   di	   tecnologie	   già	   presenti	   in	   azienda,	   in	   mercati	   in	  espansione.	  Richiedono	   investimenti	   ingenti	   per	   ottenere	   una	   maggior	   quota	   di	  mercato	  e	  diventare	  stars.	  Dato	   che	   l’azienda	   non	   può	   sostenerne	   molti,	   bisogna	   selezionare	  quelli	  con	  le	  maggiori	  probabilità	  di	  successo	  e	  disinvestire	  negli	  altri;	  la	   strategia	   è	   l’investimento	   o	   il	   disinvestimento	   che	   dipende	   dalle	  probabilità	  di	  successo	  del	  business.	  
Dogs:	  sono	  business	  con	  una	  bassa	  quota	  di	  mercato	  e	  un	  basso	  ritmo	  di	   sviluppo	   del	   mercato,	   le	   prospettive	   di	   crescita	   e	   miglioramento	  sono	  poche	  o	   incerte,	   i	  business	  assorbono	   la	   liquidità	  o	  ne	  generano	  poca.	  È	   consigliato	   dismetterli,	   tranne	   quando	   abbiano	   una	   valenza	  strategica	   aziendale,	   ossia	   quando	   creino	   sinergie	   con	   altre	   BU;	   la	  strategia	  è	  il	  disinvestimento.	  Quando	  è	  stata	  completata	  l’analisi	  della	  posizione	  dei	  vari	  business,	  i	  manager	   devono	   fare	   considerazioni	   d’insieme	   sul	   portafoglio	  strategico	   aziendale,	   devono	   valutare	   se	   ci	   sia	   equilibrio	   tra	   i	   vari	  business,	  e	  quale	  sia	  la	  composizione	  ottimale.	  I	  consulenti	  del	  BCG	  ritengono	  che	  la	  composizione	  ottimale	  sia	  data	  da	  un	  portafoglio	  composto	  da	  varie	  stars	  e	  cash	  cows	   che	  sostengono	   lo	  sviluppo	  di	  alcuni	  question	  marks.	  La	   matrice	   è	   stata	   oggetto	   di	   numerose	   critiche,	   è	   stata	   considerata	  troppo	   semplificativa	   poiché	   applica	   solo	   due	   fattori	  nell’identificazione	  dei	  BU,	  non	  offre	   indicazioni	  su	  come	  raggiungere	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la	  quota	  di	  mercato	  desiderata	  e	  non	  tiene	  conto	  delle	  mosse	  dei	  rivali	  che	  reagiscono	  alle	  differenti	  strategie	  attuate	  dall’impresa.	  	  Tuttavia	  ha	  ottenuto	  un	  grande	  successo	  tra	  i	  manager	  aziendali,	  ed	  è	  stata	  elogiata	  per	  la	  sua	  portata	  innovativa	  e	  per	  aver	  introdotto	  a	  un	  pubblico	  vasto	  la	  disciplina	  del	  portfolio	  management	  o	  planning.43	  Lo	   studio	   condotto	   da	   Pidun,	   Rubner,	   Krühler,	   Untiedt	   e	   Nippa,	   già	  citato	  in	  precedenza,	  ha	  rilevato	  come	  la	  matrice	  sia	  ancora	  utilizzata,	  anche	  se	  con	  una	  differente	  applicazione	  e	  valenza	  rispetto	  al	  passato.	  Proprio	   i	   creatori	   della	   matrice,	   i	   consulenti	   del	   Boston	   Consulting	  Group,	  hanno	  rianalizzato	   il	   loro	  modello	  per	   stabilirne	   importanza	  e	  validità	  negli	  anni	  duemila.	  Secondo	   Reeves,	   Moose	   e	   Venema(2014)	   autori	   della	   rivalutazione	  della	   matrice,	   questa	   mantiene	   ancora	   la	   sua	   utilità	   ma	   deve	   essere	  aggiornata	   per	   adattarsi	   ai	   cambiamenti	   avvenuti	   negli	   ultimi	  decenni.44	  Gli	   autori	   propongono	   una	   matrice	   BCG	   2.0	   in	   cui	   sia	   bilanciato	   lo	  sfruttamento	  e	  l’esplorazione	  dei	  business.	  La	   proposta	   formulata	   dai	   suddetti	   autori	   verte	   sui	   seguenti	   ambiti:	  “aumentare	   il	   numero	   dei	   question	   marks,	   testarli	   velocemente	   ed	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  43Morrison	  e	  Wensley	  hanno	  ripercorso	   la	  storia	  della	  BCG	  matrix	  analizzando	   lo	  sviluppo,	   la	   diffusione	   e	   il	   contributo	   dato	   al	   mondo	   aziendale	   e	   a	   quello	  accademico.	  Considerando	  sia	  coloro	  che	  vi	  hanno	  mosso	  delle	  critiche	  sia	  coloro	  che	  hanno	  sostenuto	  il	  metodo,	  gli	  autori	  concludono	  che	  “(…)The	  Boston	  Box	  was	  a	   technique	   for	   a	   season	   rather	   than	   one	   for	   all	   seasons.	   Its	   development	   and	  adoption	   however	   indicate	   yet	   again	   the	   power	   of	   simple	   and	   effective	  presentation	   particularly	   when	   it	   both	   addresses	   some	   of	   the	   concerns	   of	   the	  audience	   and	   is	   supported	   by	   both	   some	   theory	   and	   some	   evidence.”	   	   Gli	   autori	  suggeriscono	   di	   studiare	   la	   BCG	   matrix	   ma	   di	   considerarla	   al	   pari	   delle	   altre	  tecniche	   d’analisi	   e	   non	   in	   maniera	   eccessivamente	   superiore.	   MORRISON	   A.,	  WENSLEY	   R.	   (1991),	   “Boxing	   Up	   or	   Boxed	   In?	   A	   Short	   History	   of	   the	   Boston	  Consulting	  Group	  Share/Growth	  Matrix”,	  in	  Journal	  of	  Marketing	  Management,	  Vol.	  7,	  Issue	  n.2,	  pp.	  105-­‐129	  e	  p.123.	  44Gli	   autori	   sottolineano	   come:	   “(…)The	   matrix	   also	   requires	   a	   new	   measure	   of	  competitiveness	  to	  replace	  its	  horizontal	  axis	  now	  that	  market	  share	  is	  no	  longer	  a	  strong	  predictor	  of	  performance.	  Finally,	   the	  matrix	  needs	   to	  be	  embedded	  more	  deeply	  into	  organization	  behavior	  to	  facilitate	  its	  use	  for	  strategic	  experimentation.	  	  (….)This	   new	   experimental	   approach	   requires	   companies	   to	   invest	   in	   more	  question	  marks,	  experiment	  with	  them	  in	  a	  quicker	  and	  more	  economical	  way	  than	  competitors,	   and	   systematically	   select	   promising	   ones	   to	   grow	   into	   stars.	   At	   the	  same	   time,	   companies	   need	   to	   be	   prepared	   to	   respond	   to	   changes	   in	   the	  marketplace,	  cashing	  out	  stars	  and	  retiring	  cows	  more	  quickly	  and	  maximizing	  the	  information	  value	  of	  pets.”	  REEVES	  M.,	  MOOSE	  S.,	  VENEMA	  T.	  (2014),	  “BCG	  Classics	  Revisited:	  The	  Growth	  Share	  Matrix”,	  in	  www.bcg.perspectives.com	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economicamente,	  sfruttare	  le	  cash	  cows	  efficientemente	  e	  controllare	  i	  propri	  dogs”.	  45	  Oltre	  al	  bilanciamento	  dei	  business,	  gli	  autori,	  dicono	  di	  velocizzare	   il	  processo	   di	   valutazione,	   di	   selezionare	   rigorosamente	   investimenti	   e	  disinvestimenti	  e	  di	  gestire	  e	  misurare	  il	  portafoglio	  degli	  esperimenti.	  
La	  matrice	   GE/McKinsey	   fu	   ideata	   all’inizio	   degli	   anni	   ’70,	   quando	   la	  compagnia	   General	   Electric	   insoddisfatta	   delle	   performance	   e	   della	  gestione	  dei	  suoi	  numerosi	  business,	  chiese	  alla	  società	  di	  consulenza	  McKinsey	  &	  Company	  di	  creare	  uno	  strumento	  capace	  di	  guidarli	  nella	  scelta	  dei	  business	  più	  convenienti.	  Questa	   matrice	   (figura2)	   permette	   di	   classificare	   i	   diversi	   business	  sulla	   base	   di	   due	   variabili:	   l’attrattività	   del	   settore	   (industry	  
attractiveness	   )	   e	   la	   forza	   competitiva	   dei	   business	   (competitive	  
business	  strength),	  in	  modo	  da	  ottenere	  nove	  quadranti.	  Per	   definire	   l’attrattività	   del	   settore,	   si	   studia	   il	   ritmo	   di	   crescita	   nel	  lungo	  periodo	  del	  settore.	  Si	   osserva	   la	   dimensione	   del	   settore,	   il	   modello	   struttura-­‐condotta-­‐performance,	  per	  capirne	  la	  struttura,	  la	  redditività	  del	  settore,	  ecc.	  Per	   valutare	   la	   forza	   competitiva	   dei	   business,	   ossia	   la	   capacità	   di	  ottenere	   e	   sostenere	   un	   vantaggio	   sui	   propri	   concorrenti,	   i	   fattori	   da	  considerare	   sono:	   la	   quota	   di	   mercato	   totale,	   la	   quota	   di	   mercato	  relativa,	   la	   fedeltà	   dei	   clienti,	   la	   catena	   del	   valore,	   le	   competenze	  distintive,	  l’immagine	  e	  la	  reputazione,	  ecc.	  	  Figura	  2-­‐	  La	  Matrice	  	  GE/McKinsey	  	  
	  Fonte:	   Coyne	   K.	   “Enduring	   Ideas:	   The	   G.E.-­‐McKinsey	   nine-­‐box	   matrix,”in	   McKinsey	  
Quartley,	  2008	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  45REEVES	  M.,	  MOOSE	  S.,	  VENEMA	  T.	  (2014),	  “BCG	  Classics	  Revisited:	  The	  Growth	  Share	  Matrix”,	  in	  www.bcg.perspectives.com	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  Le	   strategie	   che	   si	   possono	   attuare	   sono	   Investimento	   e	   Crescita,	  Crescita	   Selettiva,	   Selettività	   o	   Mietitura	   e	   Disinvestimento,	   le	   quali	  sono	  selezionate	  in	  base	  alla	  posizione	  dei	  business	  nella	  matrice.	  Nei	  settori	  evidenziati	  con	  il	  colore	  blu,	  della	  figura	  2,	  l’azienda	  mostra	  convenienza	   a	   investire	   risorse,	   poiché	   questi	   business	   possiedono	   i	  maggiori	  ritorni	  previsti.	  Però	   servono	   molte	   liquidità,	   perché	   sono	   collocati	   in	   settori	   in	  crescita,	  quindi	  gli	  investimenti	  si	  concentrano	  soprattutto	  in	  ricerca	  e	  sviluppo.	  La	   strategia	   Investimento,	   Crescita	   punta	   alla	   ricerca	   del	   predominio	  nel	   settore,	   gli	   investimenti	   sono	   massimizzati;	   la	   strategia	   Crescita	  Selettiva,	  nel	  caso	  in	  cui	  il	  business	  abbia	  una	  forza	  competitiva	  media,	  punta	   alla	   valutazione	   dei	   punti	   di	   forza	   e	   di	   debolezza	   del	   business	  anche	  tramite	  la	  segmentazione,	  per	  individuare	  e	  sviluppare	  quelli	  di	  forza.	  La	  strategia	  Crescita	  Selettiva	  quando	  la	  forza	  competitiva	  è	  alta,	  punta	  a	   individuare	   segmenti	   in	   espansione,	   in	   cui	   però	   sono	   necessari	  ingenti	  investimenti.	  Nelle	  zone	  evidenziate	  in	  arancione,	  nella	  figura	  2,	  sono	  rappresentati	  i	  business	  con	  più	  alto	  grado	  d’incertezza,	  l’azienda	  investe	  se	  possiede	  liquidità	   aggiuntive	   e	   se	   le	   proiezioni	   mostrano	   profitti	   futuri,	  solitamente	  le	  aziende	  investono	  in	  settori	  ampi,	  dove	  c’è	  possibilità	  di	  ottenere	  una	  buona	  quota	  di	  mercato.	  La	   strategia	  Selettività	  quando	   la	   forza	   competitiva	  è	  bassa,	  mira	  alla	  specializzazione	  in	  settori	  di	  nicchia;	   la	  strategia	  di	  Selettività	  quando	  la	   forza	   competitiva	   è	  media,	   punta	   all’individuazione	   di	   segmenti	   in	  espansione,	  in	  questi	  casi	  sono	  effettuati	  investimenti	  selettivi.	  La	   strategia	   Selettività	   quando	   la	   forza	   competitiva	   è	   alta,	   cerca	   di	  mantenere	   la	  posizione	   complessiva	  e	   gli	   investimenti	   sono	  effettuati	  per	  mantenere	  la	  propria	  posizione.	  Infine,	   nel	   settore	   evidenziato	   con	   il	   verde,	   l’azienda	   cerca	   di	  guadagnare	   dalla	   liquidazione	   o	   vendita	   del	   business	   se	   questo	   non	  produce	  guadagni,	  invece,	  investe	  solo	  se	  i	  business,	  anche	  se	  in	  settori	  maturi,	  generano	  ancora	  ricavi.	  La	  strategia	  Mietitura/Disinvestimento	  quando	  l’attrattività	  del	  settore	  è	   media,	   punta	   alla	   specializzazione	   nelle	   nicchie	   o	   all’uscita	   dal	  settore;	  la	  strategia	  Mietitura/Disinvestimento	  quando	  l’attrattività	  del	  settore	   è	   bassa,	   mira	   a	   eliminare	   alcune	   linee,	   minimizzare	   gli	  investimenti,	  l’azienda	  è	  preparata	  al	  disinvestimento.	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La	   strategia	  Mietitura/Disinvestimento	  quando	   sia	   l’attrattività,	   sia	   la	  posizione	  competitiva	  sono	  basse,	  mira	  alla	  massimizzazione	  dei	  flussi	  di	  cassa	  senza	  effettuare	  nuovi	  investimenti,	  per	  poi	  uscire	  dal	  settore.	  Il	  punto	  di	   forza	  della	  matrice	  GE/McKinsey	  è	   l’aver	   introdotto	  nuovi	  attributi	   che	   rendendo	   più	   chiara	   la	   definizione	   delle	   caratteristiche	  che	   influenzano	   le	  variabili	   considerate,	  quello	  della	  BCG,	   invece,	   è	   la	  sua	  semplicità.	  La	  matrice	   GE/Mckinsey,	   infatti,	   a	   differenza	   della	   BCG	   considera	   un	  maggior	   numero	   di	   attributi	   per	   l’individuazione	   delle	   due	   variabili	  principali,	   infatti,	   analizza	   i	   fattori	   critici	   di	   successo	   esterni	   che	  misurano	   l’attrattività	  del	   settore	  e	   i	   fattori	   critici	  di	   successo	   interni	  che	  misurano	  la	  forza	  dei	  business.46	  
La	  matrice	   di	   Hofer	   ha	   lo	   scopo	   di	   valutare	   la	   posizione	   competitiva	  dell’impresa	   in	   base	   allo	   stadio	   del	   ciclo	   di	   vita	   del	   settore	   in	   cui	   si	  trova.	  La	  matrice	   (figura	  3)	  ha	  quindici	  quadranti	   in	   cui	  poter	  posizionare	   i	  vari	   business,	   è	   costruita	   in	   base	   alla	   posizione	   competitiva	  
(competitive	   position)	   e	   alla	   fase	   di	   vita	   del	   settore	   (state	   of	   industry	  
development).47	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  46Hax	  e	  Majluf	  specificano	  gli	  step	  necessari	  per	  ottenere	  la	  matrice	  GE/McKinsey:	  “Step	  1:	  Definition	  of	   critical	   internal	  and	  external	   factors.	   Step	  2:	  Assessment	  of	  external	   factors.	  Step	  3:	  Assessment	  of	   internal	   factors.	  Step	  4:	  Positioning	  of	   the	  business	   in	   the	   attractiveness-­‐strength	  matrix.	   Step	   5:	   Forecasting	   of	   trends	   for	  each	   external	   factor.	   Step	   6:	   Developing	   the	   desired	   position	   for	   each	   internal	  factor.	   Step	   7:	   Desired	   positioning	   of	   each	   business	   in	   the	   attractive-­‐strength	  matrix.	   Step	  8:	  Formulation	  of	   strategies	   for	   each	  business.”	   I	  primi	  quattro	   step	  servono	  per	  analizzare	  la	  situazione	  corrente,	  gli	  ultimi	  quattro	  per	  la	  valutazione	  di	   quella	   futura.	   HAX	   A.C.,	   MAJLUF	   N.	   (1983),	   “The	   Use	   of	   the	   Industry	  Attractiveness-­‐Business	   Strength	  Matrix	   in	   Strategic	   Planning”,	   in	   Interfaces,	  Vol.	  13,	  Issue	  n.2,	  p.56.	  47	  Hofer	  definisce	  le	  variabili	  principali	  che	  influenzano	  il	  ciclo	  di	  vita	  del	  settore	  e	  sono:	   “Market	   and	   consumer	   behavior	   variables,	   Industry	   structure	   variables,	  Competitor	   variables,	   Business	   environmental	   variables,	   Organizational	  characteristics	  and	  resources.”	  Ognuno	  di	  questi	  è	  declinato	  nei	  suoi	  fattori	  base	  a	  seconda	  dello	  stadio	  di	  vita	  del	  settore.	  Hofer	  C.W.	  (1975),	  “Toward	  a	  Contingency	  Theory	  of	  Business	  Strategy”	  in	  Academy	  of	  Management	  Journal,	  Vol.	  18,	  Issue	  n.4,	  pp.	  800-­‐801.	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  Figura	  3	  –	  La	  Matrice	  	  Hofer	  
	  Fonte:	   Pellicelli	   G.	   “Strategie	   d’Impresa.	   Casi,	   strategie,	   analisi	   strategica,	   analisi	  competitiva,	  teorie	  e	  modelli”,	  EGEA	  Tools,	  2004,	  p.347.	  	  Il	   cerchio,	   nella	   figura	   3,	   rappresenta	   la	   dimensione	   del	   business,	   la	  quota	   di	   mercato	   posseduta	   da	   ogni	   business	   è	   rappresentata	   dalla	  sezione	  del	   cerchio;	  questa	  matrice	  è	  utile	  per	  capire	   in	  che	  stadio	  di	  evoluzione	  del	  settore	  si	  trovino	  i	  differenti	  business.	  Il	  business	  A,	   in	   figura	  3,	  si	   trova	  in	  un	  settore	  appena	  formatosi	  e	  ha	  una	  buona	  forza	  competitiva,	  quindi	  ha	  buona	  potenzialità	  di	  crescita	  e	  di	  successo	  se	  viene	  supportato	  e	  finanziato	  dall’impresa,	  la	  strategia	  è	  l’incremento	  della	  quota	  di	  mercato.	  Il	   business	   B	   si	   trova	   in	   un	   settore	   in	   via	   di	   sviluppo,	   ha	   una	   forte	  posizione	  competitiva,	  quindi	  con	  il	  giusto	  supporto	  può	  diventare	  un	  leader	  di	  mercato,	   la	  strategia	  è	   la	  crescita;	   il	  C,	  invece,	   si	   trova	   in	  un	  settore	  in	  sviluppo	  ma	  con	  una	  bassa	  posizione	  competitiva,	   l’azienda	  deve	   decidere	   se	   ha	   convenienza	   a	   investirci	   confrontandolo	   con	   gli	  altri	  business,	  la	  strategia	  è	  l’inversione	  di	  marcia.	  Il	   business	   D	   è	   in	   un	   settore	   in	   crescita	   con	   una	   buona	   posizione	  competitiva	  quindi	  genera	  profitti	  per	  l’impresa,	  come	  anche	  E	  che	  pur	  essendo	   in	   un	   settore	   ormai	   maturo	   ha	   una	   buona	   posizione	   che	  permette	  di	  generare	  ancora	  profitti.	  L’azienda	  può	  decidere	   se	  ha	   convenienza	  a	   continuare	  a	   investire	   in	  questi	  business	  per	  cercare	  di	  introdurvi	  nuovi	  prodotti	  e	  migliorare	  i	  profitti,	  le	  strategie	  sono	  il	  profitto	  e	  la	  concentrazione.	  I	   business	   F	  e	   G	   sono	   entrambi	   nella	   fase	   di	   declino	   del	   settore	   ma,	  mentre	   F	   ha	   ancora	   una	   buona	   posizione	   e	   può	   essere	   ancora	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mantenuto	   nel	   portafoglio	   per	   un	   breve	   periodo	   in	   modo	   da	  raccogliere	   gli	   ultimi	   profitti,	   il	   business	   G	   non	   è	   più	   conveniente	  all’azienda	  e	  deve	   essere	   liquidato	   il	   prima	  possibile,	   la	   strategia	   è	   la	  liquidazione.	  	  
La	  matrice	   Hamel	   	   Prahalad	   (figura	   4)	   si	   basa	   sulla	   nozione	   di	   core	  
competence.	  Gli	   autori	   pongono	   attenzione	   all’interno	   dell’azienda,	   per	   ricercare	  capacità	   e	   caratteristiche	   distintive,	   da	   applicare	   anche	   a	   livello	  
corporate	  per	  creare	  un	  vantaggio	  competitivo	  unico	  e	  duraturo,	  dato	  dalla	   combinazione	   di	   competenze,	   capacità	   pratiche	   e	   conoscenze	  acquisite.	  	  Figura	  4-­‐	  La	  Matrice	  Hamel	  Prahalad	  
	  Fonte:	   Pellicelli	   G.	   “Strategie	   d’Impresa.	   Casi,	   strategie,	   analisi	   strategica,	   analisi	  competitiva,	  teorie	  e	  modelli”,	  EGEA	  Tools,	  2004,	  p.349.	  	  Secondo	  gli	  autori	  l’azienda	  deve	  crearsi	  un	  nuovo	  spazio	  competitivo	  concentrandosi	  sul	  futuro.	  Le	  core	  competence	  su	  cui	  basare	  l’analisi	  sono	  date	  dalle	  risorse,	  dalle	  capacità,	   dalle	   strategie	   e	   dal	   vantaggio	   competitivo,	   a	   seconda	   della	  combinazione	   tra	   queste	   e	   i	   tipi	   di	   mercati	   si	   ottengono	   quattro	  categorie	  diverse.	  Il	  premier	  plus	  10	  è	  una	  strategia	  che	  si	  pone	  l’obiettivo	  di	  sviluppare	  una	  nuova	   core	  competence,	   in	   un	  mercato	   già	   esistente	   nei	   prossimi	  10	  anni,	   la	  mega	  opportunità	  è	  una	  strategia	  che	  può	  generare	  grandi	  guadagni	  ma	  che	  può	  anche	  nascondere	  grandi	  rischi,	  poiché	  si	  cerca	  di	  sviluppare	  una	  nuova	  core	  competence	  in	  un	  mercato	  nuovo.	  Nella	  strategia	  riempire	  gli	  spazi	  vuoti	  si	  ricerca	  quale	  core	  competence	  possa	   essere	   utilizzata	   nei	   mercati	   esistenti,	   per	   ottenere	   specifici	  prodotti	   o	   servizi	   in	   un	   dato	   mercato,	   oppure	   per	   migliorare	   la	  posizione	  dell’organizzazione,	  rafforzandone	  l’immagine	  o	  la	  notorietà.	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La	   strategia	   spazi	   vuoti	   punta	   a	   portare	   una	   già	   consolidata	   core	  
competence	   in	   un	   nuovo	  mercato	   ed	   è	   una	   strategia	   rischiosa	   perché	  l’azienda	   può	   trovarsi	   ad	   avere	   troppi	   business	   o	   prodotti	   differenti,	  quindi	  nella	  sua	  attuazione,	  si	  cerca	  di	  rimanere	  vicini	  al	  proprio	  core	  
business.	  
La	   matrice	   di	   Ansoff	   (figura	   5)	   fu	   la	   prima	   matrice	   di	   portafoglio	   a	  essere	  sviluppata,	  ideata	  alla	  fine	  degli	  anni	  ’50,	  considera	  in	  che	  modo	  si	  possono	  espandere	  i	  business,	  in	  base	  ai	  loro	  prodotti	  e	  mercati.	  	  Figura	  5-­‐	  La	  Matrice	  	  Ansoff	  o	  Matrice	  prodotto/mercato	  
 Fonte:	  Ansoff	  I.“Strategies	  for	  Diversification”,	  in	  Harvard	  Business	  Review,	  1957	  	  È	   usata	   per	   capire	   in	   che	   modo	   far	   crescere	   il	   proprio	   business,	   le	  strategie	  attuabili	  sono	  date	  dall’incrocio	  tra	  i	  prodotti	  e	  i	  mercati.	  La	  strategia	  di	  penetrazione	  dei	  mercati	  attuali	  si	  raggiunge	  quando	  si	  usano	  prodotti	  attuali	  per	  espandersi	  in	  mercati	  attuali,	  viene	  eseguita	  quando	   si	   vuole	   aumentare	   la	   propria	   quota	   di	   mercato,	   assicurarsi	  crescita	   nel	   settore	   o	   aumentare	   l’uso	   del	   proprio	   prodotto;	   non	   è	  richiesto	   un	   vasto	   investimento	   dato	   che	   si	   possiedono	   già	   tutte	   le	  informazioni	  necessarie,	  in	  questa	  strategia	  si	  ricercano	  le	  economie	  di	  scala.	  Nella	   strategia	   di	   sviluppo	   del	   prodotto,	   l’obiettivo	   è	   lo	   sviluppo	   di	  nuovi	  prodotti	  nei	  mercati	  attuali,	  si	  offre	  al	  cliente	  un	  nuovo	  prodotto	  per	   migliorare	   o	   sostituire	   il	   precedente,	   si	   cerca	   di	   conquistare	   la	  lealtà	  del	  cliente	  ampliando	  la	  propria	  gamma	  o	  assortimento.	  La	   strategia	   di	   sviluppo	   dei	   mercati	   è	   eseguita	   quando	   si	   vuole	  espandere	   il	   prodotto	   attuale	   in	   un	   nuovo	   mercato,	   si	   può	   attuare	  selezionando	   una	   nuova	   area	   geografica	   o	   scegliendo	   un	   differente	  canale	  distributivo,	  per	  attrarre	  consumatori	  diversi.	  L’ultima	   strategia,	   la	   diversificazione,	   s’intraprende	   quando	   si	   vuole	  introdurre	  un	  nuovo	  prodotto	  in	  un	  nuovo	  mercato;	  la	  diversificazione	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può	  essere	  correlata	  cioè	  collegata	  ai	  business	  già	  presenti	  in	  azienda,	  o	  non	  correlata	  quando	  ci	  si	  distacca	  dai	  business	  posseduti.48	  Tutte	   le	   matrici	   analizzate,	   sono	   l’evoluzione	   in	   modi	   differenti,	   a	  seconda	   delle	   variabili	   studiate,	   di	   un	   filone	   di	   studi,	   ossia	   la	  pianificazione	  di	  portafoglio.	  Questi	  strumenti	  hanno	  l’obiettivo	  di	  agevolare	  i	  manager	  nella	  scelta	  dei	  diversi	  business	  che	  faranno	  parte	  del	  portafoglio	  aziendale,	  e	  del	  modo	  ottimale	  per	  allocare	  le	  risorse	  tra	  essi.49	  	  1.3.1.	  La	  Valutazione	  Contabile	  e	  Qualitativa	  delle	  SBU	  	  Per	   svolgere	   un’analisi	   contabile,	   gli	   indicatori	   da	   considerare	   per	  calcolare	  il	  valore	  delle	  singole	  SBU	  sono:	  gli	  indici	  di	  redditività	  (ROI,	  ROA	   e	   ROS),	   i	   margini	   e	   gli	   indici	   di	   contribuzione	   per	   analizzare	   il	  profilo	   reddituale,	   i	   flussi	   di	   cassa	   per	   quello	   finanziario	   e	   l’EVA	   per	  una	  valutazione	  complessiva	  della	  performance	  di	  ogni	  ASA.	  Il	   ROI	   (return	   on	   investment),	   il	   rapporto	   tra	   reddito	   operativo	   e	  capitale	   investito	   esprime	   il	   rendimento	   del	   capitale	   investito	   nel	  business,	   il	   ROA	   (return	   on	   assets)	   dato	   da	   reddito	   operativo	   fratto	  capitale	   investito	   netto,	   esprime	   la	   massa	   dei	   mezzi	   finanziari	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  48	  “Each	  of	  the	  above	  strategies	  describes	  a	  distinct	  path	  which	  a	  business	  can	  take	  toward	   future	   growth.	   However,	   it	   must	   be	   emphasized	   that	   in	   most	   actual	  situations	  a	  business	  would	  follow	  several	  of	  these	  paths	  at	  the	  same	  time.	  As	   a	   matter	   of	   fact,	   a	   simultaneous	   pursuit	   of	   market	   penetration,	   market	  development,	  and	  product	  development	  is	  usually	  a	  sign	  of	  a	  progressive,	  well-­‐run	  business	  and	  may	  be	  essential	  to	  survival	  in	  the	  face	  of	  economic	  competition. The	  diversification	   strategy	   stands	   apart	   from	   the	   other	   three.	   While	   the	   latter	   are	  usually	   followed	  with	   the	  same	   technical,	   financial,	  and	  merchandising	  resources	  which	  are	  used	  for	  the	  original	  product	  line,	  diversification	  generally	  requires	  new	  skills,	  new	  techniques,	  and	  new	  facilities.	  As	  a	  result,	  it	  almost	  invariably	  leads	  to	   physical	   and	   organizational	   changes	   in	   the	   structure	   of	   the	   business	   which	  represent	   a	   distinct	   break	   with	   past	   business	   experience.”	   ANSOFF	   I.	   (1957),	  “Strategies	  for	  Diversification”,	  op.	  cit.,	  p.114.	  49“It	  should	  be	  acknowledged,	  however,	  that	  the	  various	  portfolio	  models	  tend	  to	  emphasize	  different	  portfolio	   objectives	   and	  offer	  different	   levels	   of	   flexibility	   to	  conduct	  portfolio	  analysis.	  Hence,	  the	  selection	  of	  the	  appropriate	  portfolio	  model	  would	  clearly	  depend	  upon	  the	  portfolio	  objective	  of	  the	  organization.	  (…)It	  might	  be	  desirable	   to	   avoid	  using	   a	   single	  portfolio	  model	   and	   instead	   to	   integrate	   the	  various	  models	  to	  take	  advantage	  of	  their	  unique	  capabilities.	  Such	  hybrid	  models	  would	   allow	  management	   to	   test	   the	   sensitivity	   of	   the	   portfolio	   classification	   of	  businesses	   to	   various	   portfolio	   objectives,	   definition	   of	   variables	   and	   weights.	  WIND	   Y.,	   MAHAJAN	   V.,	   DONALD	   J.S,	   (1983),	   “An	   Empirical	   Comparison	   of	  Standardized	  Portfolio	  Models”	  in	  Journal	  of	  Marketing,	  Vol.	  47,	  Issue	  n.2,	  p.98.	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impiegati	   nel	   business,	   il	   ROS	   (return	   on	   sales),	   rapporto	   tra	   reddito	  operativo	  e	  vendite,	  esprime	  i	  profitti	  realizzati	  dal	  business.50	  Per	   valutare	   le	   SBU	   è	   necessario	   calcolare	   i	   costi	   di	   ogni	   area	  singolarmente,	   il	   problema	   è	   riuscire	   a	   imputare	   i	   vari	   costi	  specificatamente	   a	   un	   business	   e	   anche	   trovare	   un	   modello	   che	  permetta	  di	  misurare	  i	  vari	  valori.	  Solitamente	   il	   costo	   del	   capitale	   viene	   misurato	   con	   il	   metodo	   del	  CAPM	   (capital	   asset	   pricing	  model)	   dove	   si	   ha	   un	   indicatore,	   il	   beta,	  calcolato	  tramite	  un	  valore	  di	  mercato.	  Le	   SBU	   non	   hanno	   valori	   di	  mercato	   corrispondenti,	   quindi	   si	   usano	  tecniche	   alternative	   per	   la	   stima	   del	   beta,	   i	   metodi	   più	   usati	   sono	  l’approccio	   delle	   aziende	   comparabili,	   l’approccio	   analitico	   e	  l’approccio	  euristico.51	  È	  importante	  analizzare	  oltre	  ai	  dati	  contabili	  anche	  i	  fattori	  qualitativi.	  Le	   caratteristiche	   dei	   manager	   responsabili	   delle	   diverse	   BU	  modellano	   le	  strategie	  dei	  business:	   la	  capacità	  di	  assumersi	  rischi,	   la	  tolleranza	   verso	   l’ambiguità	   e	   le	   esperienze	   professionali	   sono	   tutti	  fattori	  fondamentali.	  Una	  strategia	  di	   “costruzione”	  delle	  SBU	  è	  più	  efficiente	   se	   i	  manager	  possiedono	  maggiori	  esperienze	  nel	  marketing	  e	  nelle	  vendite,	  se	  sono	  più	   propensi	   ad	   assumersi	   dei	   rischi	   e	   se	   tollerano	   le	   ambiguità,	  mentre,	   queste	   caratteristiche	   non	   sono	   richieste	   nelle	   strategie	   di	  “raccolta”.52	  I	   risultati	   ottenuti	   dai	   business	   riflettono	   oltre	   alle	   politiche	   e	   alle	  caratteristiche	   personali	   dei	   manager,	   anche	   lo	   stile	   di	   controllo	  esercitato	  e	  il	  grado	  di	  libertà	  posseduto.	  Il	   vertice	   aziendale	   può	   mettere	   in	   atto	   diverse	   metodologie	   di	  controllo	   sulle	   unità	   operative,	   solitamente	   il	   controllo	   è	   basato	   sui	  risultati	  raggiunti	  e	  il	  comportamento	  tenuto.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  50QUAGLI	  A.,	  MARCHI	  L.	   (1997),	   “Il	  quadro	  di	   controllo	  delle	   imprese	   industriali.	  Strumenti	   e	   procedure	   per	   il	   controllo	   gestionale	   e	   per	   l’analisi	  prodotto/mercato.”,	  op.	  cit.,	  pp.	  54-­‐61	  51	  Per	  maggiori	  informazioni	  sulle	  tecniche	  per	  il	  calcolo	  del	  costo	  del	  capitale	  nelle	  business	   units	   si	   rimanda	   a:	   SCHLEGEL	   D.,	   DEAN	   A.,	   BRITZELMAIER	   B.	   (2012),	  “Cost-­‐Of-­‐Capital	   of	   Business	   Units:	   Comparison	   of	   Methodology	   in	   Previous	  Empirical	  Research”,	   in	   International	   Journal	  of	  Management	  Cases,	   Vol.	   14,	   Issue	  n.4,	  pp.	  117-­‐131.	  	  52	  Questi	   sono	   i	   risultati	   dello	   studio	   condotto	   da	   Gupta	   e	   Govindarajan	   in	   cui	  analizzano	   le	   caratteristiche	   più	   idonee	   per	   implementare	   le	   strategie	   per	   ogni	  SBU.	  GUPTA	  A.K.,	  GOVINDARAJAN	  V.	   (1984),	   “Business	  Unit	  Strategy,	  Managerial	  Characteristics,	   and	   Business	   Unit	   Effectiveness	   at	   Strategy	   Implementation”	   in	  
Academy	  of	  Management	  Journal,	  Vol.	  27,	  Issue	  n.1,	  pp.	  25-­‐41.	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È	   la	   strategia	   a	   dettare	   gli	   obiettivi	   da	   conseguire,	   e	   quindi	   anche	   gli	  elementi	  da	  verificare.	  In	   una	   strategia	   di	   leadership	   di	   costi,	   l’attenzione	   è	   posta	   sul	   valore	  massimo	   dei	   costi	   che	   non	   dove	   essere	   superato,	   i	   manager	   sono	  valutati	   sulla	   base	   di	   questo	   parametro;	   si	   ha	   un	   controllo	   orientato	  all’output	   prodotto	   o	   all’avvicinamento	   all’obiettivo	   di	   riduzione	   dei	  costi.	  Per	   la	   strategia	   di	   differenziazione,	   dove	   è	   data	  maggior	   importanza	  alla	   creatività,	   all’innovazione	   e	   alla	   qualità,	   il	   controllo	   è	   basato	   sul	  comportamento	  individuale.	  La	   performance	   dei	   business	   è	   influenzata,	   anche,	   dalla	   strategia	  perseguita,	   dal	   tipo	   di	   controllo	   esercitato	   e	   dalla	   condivisione	   di	  risorse.53	  White	  e	  Hamermesh(1981)	  hanno	  sviluppato	  un	  modello	  che	  permette	  di	   calcolare	   la	   performance	   dei	   business,	   tramite	   l’analisi	   sia	  indipendente	   sia	   correlata	  di	  quattro	  variabili:	   il	   settore,	   la	  posizione	  del	  business,	  la	  strategia	  e	  il	  contesto	  strutturale.	  54	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  53Govindarajan	  e	  Fisher	  sostengono	  che:	  “SBUs	  practicing	  a	  low-­‐cost	  strategy	  tend	  to	   have	   a	   high	   level	   of	   resource	   sharing.	   Output	   control	   combined	   with	   high	  resource	  sh	  aring	  is	  associated	  with	  increased	  effectiveness	  for	  low-­‐cost	  SBUs.	  SBUs	  practicing	  a	  differentiation	  strategy	  in	  general	  have	  lower	  levels	  of	  resource	  sharing	   than	   low-­‐cost	  SBUs.	  For	  differentiation	  SBUs	  with	  high	   resource	  sharing,	  behavior	  control	   is	  associated	  with	   increased	  effectiveness.	  However,	   the	  highest	  effectiveness	   for	   differentiation	   SBUs	   occurs	   when	   behavior	   control	   is	   used	   in	  combination	   witb	   high	   resource	   sharing.	   Gli	   autori	   consigliano	   nell’applicazione	  pratica	  di:	  “(…)Should	  not	  use	  a	  standard	  control	  system	  to	  manage	  all	  their	  SBUs.	  Control	  systems	  are	  an	  important	  ingredient	  in	  implementing	  strategy	  and	  should	  be	   tailored	   to	   the	   strategy	   of	   individual	   SBUs.	   For	   increased	   effectiveness,	   cost	  leadership	   and	   differentiation	   strategies	   need	   to	   be	   matched	   with	   output	   and	  behavior	   controls,	   respectively.”	   GOVINDARAJANV.,	   FISHER	   J.	   (1990),	   “Strategy,	  Control	  Systems,	  and	  Resource	  Sharing:	  Effects	  on	  Business-­‐Unit	  Performance”	  in	  
Academy	  Of	  Management	  Journal,	  Vol.	  33,	  Issue	  n.2,	  pp.	  279-­‐280.	  54 	  “(…)We	   define	   structural	   context	   as	   the	   organizational	   and	   administrative	  arrangements	   surrounding	   a	   business	   unit.	   These	   organizational	   measures	  consider	   only	   elements	   that	   describe	   the	   relationship	  between	   the	  business	   unit	  and	  the	  rest	  of	  the	  company.	  (…)To	  identify	  four	  dimensions	  of	  structural	  context:	  resource	  shared,	  coordinating	  devices,	  incentive	  compensation,	  autonomy.”	  	  Gli	  autori	  affermano	  che:	  “By	  choosing	  the	  business	  unit	  as	  the	  unit	  of	  analysis	  and	  by	   using	   concepts	   of	   strategy	   and	   structural	   context	   that	   correspond	   to	   the	  business	  unit,	  we	  are	  able	   to	   take	   into	  account	  different	   industry	   conditions	  and	  competitive	   positions,	   while	   examining	   the	   effects	   of	   strategy	   and	   of	   structural	  context.”	  WHITE	  R.E.,	  HAMERMESH	  R.C.	  (1981),	  “Toward	  a	  Model	  of	  Business	  Unit	  Performance:	  An	  Integrative	  Approach”,	  in	  Academy	  of	  Management	  Review,	  Vol.	  6,	  Issue	  n.2,	  pp.	  220-­‐221.	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Queste	   variabili	   solitamente	   erano	   analizzate	   singolarmente	   e	   non	  congiuntamente	  ma,	   i	  due	  autori	  hanno	  rilevato	  come	  l’analisi	  olistica	  di	  queste	  grandezze,	  porti	  a	  una	  visione	  più	  chiara	  e	  definita	  del	  peso	  che	  ognuna	  di	  esse	  ha	  sulla	  performance.	  Altri	   indicatori	  utilizzati	  per	  valutare	  la	  performance	  sono:	  il	  contesto	  competitivo,	  il	  risultato	  finanziario,	  la	  qualità	  del	  servizio,	  la	  flessibilità,	  la	   produttività,	   l’innovazione,	   la	   quota	   di	   mercato,	   lo	   sviluppo	   del	  settore	  e	  la	  sua	  attrattività,	  le	  politiche	  riguardanti	  il	  capitale	  umano	  e	  il	  rischio	  da	  sopportare.	  Michael	   E.	   Porter	   (1980;1985;1987)	   analizza	   il	   tema	   della	  diversificazione	  aziendale	  e	  nota	  come	   le	   imprese	  non	  competano	   tra	  di	  loro	  a	  livello	  corporate,	  ma	  a	  livello	  di	  SBU.55	  La	   diversificazione	   comporta	   dei	   costi	   notevoli	   sia	   quantitativi	   sia	   in	  termini	  di	   tempo,	  energie	  e	  morale,	  quindi,	   l’autore	  sostiene	  che	  ogni	  strategia	  messa	  in	  atto	  debba	  portare	  maggiori	  benefici	  rispetto	  ai	  suoi	  costi.	  Per	   valutare	   sia	   la	   strategia	   complessiva	   sia	   quella	   dei	   business,	  l’autore	   utilizza	   tre	   test	   essenziali:	   “	  The	  attractiveness	   test:	   il	   settore	  nel	  quale	  si	  vuole	  diversificare	  deve	  essere	  strutturalmente	  attrattivo	  o	  poterlo	   diventare;	   the	   cost-­‐of-­‐entry	   test:	   il	   costo	   d’entrata	   non	   deve	  capitalizzare	  tutti	  i	  futuri	  profitti;	  the	  better-­‐off	  test:	  o	  la	  business	  unit	  o	  l’impresa	  devono	  ottenere	  un	  vantaggio	  competitivo	  dal	  legame	  che	  le	  lega.”56	  Nel	  suo	  articolo	  del	  1987,	  Porter	  sostiene	  l’importanza	  di	  analizzare	  se	  i	   diversi	   business	   ottengano	   un	   valore	   aggiunto	   grazie	   al	   loro	  inserimento	  nel	  portafoglio	  aziendale.	  L’obiettivo	   dell’autore	   è	   la	   formulazione	   di	   un’adeguata	   corporate	  
strategy,	   in	   grado	   di	   creare	   valore	   per	   i	   business	   aziendali	   e	   che	  assicuri	  il	  maggior	  vantaggio	  possibile	  dalla	  diversificazione.	  Le	  condizioni,	  per	  ottenere	  un’adeguata	  corporate	  strategy,	  sono:	  	  
− “Identificare	  le	  interrelazioni	  tra	  le	  business	  units.	  
− Selezionare	   le	   competenze	   chiave	   che	   saranno	   alla	   base	   della	  strategia	  aziendale.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  55	  L’autore	  afferma	  che:	  “Competition	  occurs	  at	  the	  business	  unit	  level.	  Diversified	  companies	   do	   not	   compete;	   only	   their	   business	   units	   do.	   Unless	   a	   corporate	  strategy	   places	   primary	   attention	   on	   nurturing	   the	   success	   of	   each	   unit,	   the	  strategy	   will	   fail,	   no	   matter	   how	   elegantly	   constructured.	   Successful	   corporate	  strategy	   must	   grow	   out	   of	   and	   reinforce	   competitive	   strategy.”	   PORTER	   M.E	  (1987),	  “From	  Competitive	  Advantage	  to	  Corporate	  Strategy.”	  in	  Harvard	  Business	  
Review,	  Vol.	  65,	  Issue	  n.3,	  p.	  46.	  56 	  PORTER	   M.E	   (1987),“From	   Competitive	   Advantage	   to	   Corporate	  Strategy.”,Op.cit.,	  p.46.	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− Creare	   strutture	   organizzative	   orizzontali	   che	   permettano	  l’interrelazione	   tra	   i	   core	   business	   e	   siano	   la	   base	   per	   future	  diversificazioni	  correlate.	  
− Perseguire	   opportunità	   di	   diversificazione	   che	   permettano	   la	  condivisione	  di	  attività.	  
− Perseguire	  la	  diversificazione	  tramite	  il	  trasferimento	  di	  capacità	  se	  non	  sia	  possibile	  condividere	  attività.	  
− Perseguire	   una	   strategia	   di	   ristrutturazione,	   se	   le	   capacità	  manageriali	  sono	   in	   linea	  con	  questa	  strategia,	  o	  se	  non	  ci	  sono	  buone	  opportunità	  per	  creare	  interrelazioni	  tra	  i	  business.	  
− Pagare	   i	   dividendi,	   in	  modo	   che	   i	   portatori	   d’interesse	  possano	  essere	  i	  gestori	  del	  portafoglio.”57	  L’attenzione	   dell’autorevole	   studioso	   di	   strategic	   management,	   per	  quanto	   riguarda	   l’analisi	   delle	   strategie	   a	   livello	   corporate	   e	   di	  business,	  si	  concentra	  sulla	  ricerca	  del	  vantaggio	  competitivo	  ottenibile	  tramite	  lo	  scambio	  di	  attività,	  capacità,	  competenze	  tra	  i	  vari	  business	  e	  sul	   superiore	  valore	  aggiunto	  creato	  grazie	  al	   legame	   tra	   i	  business	  e	  l’impresa	  nel	  suo	  insieme.	  	  1.3.2.	  Le	  Sinergie	  	  La	   creazione	   di	   sinergie	   è	   uno	   dei	   principali	   benefici	   associati	   alla	  diversificazione.58	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  57	  Porter	   nell’elencare	   le	   condizioni	   di	   verifica	   richiama	  quattro	   tipi	   di	   corporate	  strategy	   da	   lui	   descritti	   in	   questo	  modo:	   “Portfolio	  management	   which	   is	   based	  primarly	   on	   diversification	   throught	   acquisition.	   (…)Restructuring:	   The	   new	  businesses	   are	   not	   necessarily	   related	   to	   existing	   units.	   All	   that	   is	   necessary	   is	  unrealized	   potential.	   The	   restructuring	   strategy	   seeks	   out	   undevepoled,	   sick,	   or	  threatened	   organizations	   or	   industries	   on	   the	   threshold	   of	   significant	   change.	  (…)Trasferring	   skills:	   exploit	   the	   interrelationships	   between	   businesses.	  (…)Sharing	  activities:	  sharing	  activities	   in	  the	  value	  chains	  among	  business	  units.	  PORTER	  M.E.	  (1987),	  “From	  Competitive	  Advantage	  to	  Corporate	  Strategy.”,	  op.cit.,	  pp.	  49-­‐57.	  e	  pp.	  58-­‐59.	  58	  “(…)Possiamo	  affermare	  che	  non	  solo	  le	  sinergie	  divengono	  determinanti	  per	  la	  realizzazione	   del	   vantaggio	   competitivo,	   ma	   divengono	   essenziali	   nella	  realizzazione	   di	   vantaggi	   competitivi	   maggiormente	   differenziabili	   e	   durevoli.	   È	  nostro	   pieno	   convincimento	   che	   il	   vantaggio	   competitivo	   durevole	   non	   si	   fonda	  tanto	   sul	   possesso	   di	   specifiche	   risorse	   o	   in	   singole	   attività,	   quanto	   sulla	  combinazione	  sinergica	  delle	  risorse	  e	  sul	  sistema	  delle	  attività	  ad	  esse	  connesse.”	  GARZELLA	   S.	   (2006),	   “Il	   Governo	   Delle	   Sinergie.	   Sistematicità	   e	   valore	   nella	  gestione	  strategica	  dell’azienda.”,	  Giappichelli	  -­‐	  Torino,	  p.70.	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La	  sinergia	  è	  il	  risultato	  dell’interrelazione	  di	  due	  o	  più	  business,	  i	  quali	  creano	   un	   valore	   totale	   differente	   da	   quello	   che	   otterrebbero	   se	  considerati	  singolarmente,	  può	  essere	  positive	  negative	  o	  nulle.59	  In	   quelle	   positive,	   il	   valore	   totale	   della	   somma	  dei	   business	   aumenta	  grazie	  alle	  influenze	  reciproche	  che	  nascono	  tra	  questi:	  si	  assiste	  a	  un	  aumento	   dei	   ricavi,	   a	   una	   riduzione	   dei	   costi,	   a	   una	   diminuzione	   del	  rischio	  aziendale	  e	  a	  un	  calo	  del	  fabbisogno	  finanziario.	  Il	  valore	  totale	  dell’azienda	  è,	  quindi,	  superiore	  al	  valore	  delle	  singole	  unità	  operative.	  Le	   sinergie	   si	  manifestano	  quando,	   ad	   esempio,	   i	   ricavi	  positivi	   di	   un	  business	   influenzano	   e	   trascinano	   i	   ricavi	   di	   un	   altro;	   nel	   caso	   di	   un	  prodotto	  di	  successo,	  questo	  può	  essere	  venduto	  in	  combinazione	  con	  uno	  meno	  forte,	  per	  aumentarne	  le	  vendite.	  Le	   sinergie	   possono	   essere	   in	   atto	   o	   potenziali:	   quelle	   in	   atto,	  avvengono	  tra	  business	  attuali,	  le	  condizioni	  per	  la	  loro	  comparsa	  sono	  già	  presenti	  e	  la	  loro	  manifestazione	  è	  già	  iniziata.	  Quelle	  potenziali,	   si	   suddividono	  a	   loro	  volte	   in	  di	   spazio	  e	  di	   tempo:	  per	  le	  prime	  sono	  già	  presenti	  le	  condizioni	  per	  la	  loro	  manifestazione,	  l’elemento	  necessario	  per	  la	  loro	  comparsa	  è	  la	  volontà	  di	  attivarle	  da	  parte	  dei	  manager.	  Le	   sinergie	   di	   tempo,	   invece,	   scaturiscono	   dall’interrelazione	   tra	  business	   attuali	   e	   futuri,	   quindi	   bisogna	   attendere	   il	   verificarsi	   di	  determinate	  condizioni	  per	  sfruttarle.	  60	  Le	  sinergie	  derivano	  dalla	  condivisione	  di	  particolari	  elementi	  tra	  aree:	  possono	   essere	   tangibili,	   quindi	   date	   dalla	   comunanza	   di	   particolari	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  59	  “The	  strategy	  and	  economics	  literatures	  define	  the	  concept	  of	  synergy	  in	  terms	  of	  super-­‐additive	  value	  or	  sub-­‐additive	  cost.	  Two	  business	  units	  (a)	  and	  (b)	  enjoy	  superadditive	  value	  synergies	   if	   their	   joint	  value	   is	  greater	   than	   the	  sum	  of	   their	  individual	  values:	  Value	  (a,	  b)	  >	  Value	  (a)	  +	  Value	  (b).	  	  They	   enjoy	   sub-­‐additive	   cost	   synergies	   (or	   economies	   of	   scope)	   if	   the	   use	   of	  common	  factors	  of	  production	  reduces	  joint	  production	  costs	  of	  the	  business	  units:	  Cost	  (a,	  b)	  <	  Cost	  (a)	  +	  Cost	  (b).”	  TANRIVERDI	  H.	  (2006),	  “Performance	  Effects	  of	  Information	  Technology	  Synergies	   in	  Multibusiness	  Firms.”,	   in	  MIS	  Quarterly,	  Vol.	  30,	  Issue	  n.1,	  p.59.	  60	  “In	  riferimento	  alle	  potenzialità	  sinergiche	  di	  tempo,	  occorre	  rimarcare	  come	  la	  possibilità	   di	   trasformare	   le	   sinergie	   potenziali	   in	   sinergie	   effettive,	   richiede	  cambiamenti	   ambientali	   ancora	   più	   rilevanti	   cui	   sono	   subordinate	   le	   future	  decisioni:	  forte	  è	  il	  richiamo	  al	  concetto	  di	  opzione	  reale,	  proprio	  in	  considerazione	  dell’elevato	  grado	  di	   incertezza	  che	   ingloba,	  così	  come	  alla	  sequenza	  di	  numerosi	  decisioni,	   generalmente	   correlate	   da	   aggiuntivi	   e	   successivi	   investimenti.	   (…)	   La	  sinergia	  di	  tempo	  richiama	  non	  un	  dovere,	  ma	  una	  sorta	  di	  possibilità/opportunità	  di	   poter	   beneficiare	   in	   futuro	   di	   particolari	   situazioni	   e/o	   decisioni	   attuali.	  GARZELLA	   S.	   (2006),	   “Il	   Governo	   Delle	   Sinergie.	   Sistematicità	   e	   valore	   nella	  gestione	  strategica	  dell’azienda.”,	  op.	  cit.,	  pp.	  82-­‐83.	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macchinari,	   tecnologie,	   ossia	   elementi	   identificabili	   dal	  punto	  di	   vista	  fisico	   ed	   economico	   ecc.,	   oppure	   intangibili	   date	   dallo	   scambio	   di	  know-­‐how,	  esperienze,	  capacità,	  procedure	  e	  cultura	  organizzativa.	  Ci	   sono	   tre	   differenti	   tipi	   di	   sinergie:	   quelle	   operative,	   quelle	  finanziarie	  e	  quelle	  fiscali.61	  Le	  sinergie	  operative	  sono	  il	  beneficio	  primario	  che	  si	  ricerca	  tramite	  la	  diversificazione	   correlata,	   infatti,	   sono	   create	   dall’interrelazione	  operativa	   tra	   i	   business,	   questi	   cercano	   tramite	   la	   collaborazione	   di	  aumentare	  i	  volumi	  e	  i	  prezzi	  di	  vendita	  e	  diminuire	  i	  costi	  unitari.	  Si	  distinguono	   in	   cinque	  sottocategorie:	  di	  mercato,	  di	  produzione,	  di	  approvvigionamento,	  infrastrutturali	  e	  tecnologiche.	  In	   quelle	   di	  mercato	   si	   cerca	   di	   servire	   gli	   stessi	   clienti,	   offrendo	   un	  maggior	  numero	  di	  prodotti	   in	  modo	  che	   le	  vendite	  di	  uno	  trascinino	  quelle	  degli	  altri.	  Alcune	   attività	   possono	   essere	   svolte	   unitariamente,	   ad	   esempio	  l’assistenza	   post-­‐vendita,	   la	   rete	   distributiva,	   la	   pubblicità,	   la	  comunicazione	  e	  la	  gestione	  ordini.	  In	  quelle	  di	  produzione	  si	  ricerca	  una	  maggiore	  efficienza,	  tramite	  l’uso	  di	   processi	   produttivi	   comuni	   a	   vari	   business,	   in	   modo	   da	   avere	  componenti	  e	  fasi	  produttive	  simili	  e	  tecnologie	  generali.	  In	   quelle	   di	   approvvigionamento	   si	   ricerca	   l’efficienza	   nelle	   fasi	   di	  acquisto	  dei	  fattori	  produttivi,	  tramite	  l’attenzione	  e	  la	  condivisione	  dei	  costi,	   dei	   tempi	   e	   dei	   volumi,	   gestendo	   unitariamente	   le	   acquisizioni	  anche	  per	  avere	  un	  maggior	  potere	  contrattuale.	  In	   quelle	   tecnologiche	   si	   ricerca	   la	   formazione	   di	   un	   patrimonio	  tecnologico	  comune	  a	  più	  business,	  che	  può	  essere	  sfruttato	  anche	  per	  una	   successiva	   diversificazione	   in	   altre	   aree,	   si	   accentra	   la	   gestione	  delle	  funzioni	  di	  ricerca	  e	  sviluppo.	  62	  In	  quelle	  infrastrutturali	  è	  presente	  una	  gestione	  comune	  delle	  attività	  di	   supporto:	   la	   gestione	   amministrativa,	   del	   personale,	   legale	   e	  contabile.	  	  Mentre	   le	   sinergie	   precedenti	   si	   concretizzano	   tutte	   a	   livello	   dei	  business,	   a	   meno	   che	   non	   si	   abbia	   una	   struttura	   organizzativa	  accentrata,	   poiché	   in	   quel	   caso	   si	   possono	   avere	   anche	   a	   livello	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  61	  GARZELLA	   S.	   (2006),	   “Il	   Governo	   Delle	   Sinergie.	   Sistematicità	   e	   valore	   nella	  gestione	  strategica	  dell’azienda.”,	  op.	  cit.,	  pp.	  72-­‐79.	  62 	  “While	   the	   sub-­‐additive	   cost	   synergies	   arising	   from	   the	   relatedness	   of	   IT	  resources	  do	  not	  have	   independent	  performance	  effects	  on	   their	  own,	   the	  super-­‐additive	   value	   synergies	   arising	   from	   the	   complementarity	   of	   IT	   resources	   have	  significant	   effects	   on	   corporate	   performance.”	   TANRIVERDI	   H.	   (2006),	  “Performance	   Effects	   of	   Information	   Technology	   Synergies	   in	   Multibusiness	  Firms.”,	  op.	  cit.,	  p.73.	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corporate,	  questo	  ultimo	  tipo,	  quelle	   infrastrutturali,	   si	  manifestano	  a	  livello	   corporate,	   poiché	   si	   creano	   sinergie	   tra	   i	   vari	   business	   e	  l’azienda	  in	  generale.	  Le	   sinergie	   finanziarie	   non	   si	   riscontrano	   a	   livello	   di	   business,	  ma	   di	  corporate.	  Sono	   create	   dalla	   complementarietà	   dei	   flussi	   finanziari	   e	   reddituali	  delle	  varie	  aree,	  che	  permettono	  di	  avere	  una	  riduzione	  del	  fabbisogno	  finanziario	   totale,	  grazie	  allo	  sfruttamento	  e	  alla	  compensazione	  delle	  asincronie	  dei	  flussi.	  In	   questo	  modo	   l’azienda	  ha	   la	   possibilità	   di	   ricorrere	  maggiormente	  all’autofinanziamento	   e	   ridurre	   la	   necessità	   di	   richiedere	   credito	  esterno,	   con	   l’obiettivo	   di	   diminuire	   il	   proprio	   rischio	   finanziario	  tramite	  la	  riduzione	  del	  fabbisogno.	  Le	   sinergie	   fiscali	   si	   realizzano	   a	   livello	   corporate,	   si	   ricerca	   una	  minore	   onerosità	   fiscale,	   tramite	   la	   riduzione	   della	   base	   imponibile	  complessiva	  o	  dell’aliquota	  media	  unitaria,	  grazie	  allo	  sfruttamento	  di	  regimi	  fiscali	  più	  favorevoli	  nel	  caso	  di	  SBU	  con	  differenti	  collocazioni	  geografiche,	   oppure	   tramite	   la	   compensazione	   di	   perdite	   e	   utili	   o	   lo	  sfruttamento	  dei	  crediti	  d’imposta.	  Gli	  ultimi	  due	  tipi	  di	  sinergie	  sono	  solitamente	  ricercate	  da	  imprese	  che	  intraprendono	   una	   diversificazione	   non	   correlata,	   come	   le	   imprese	  conglomerate.	  Le	   imprese	   nell’attuare	   politiche	   di	   diversificazione,	   specificamente	  con	  l’intenzione	  di	  ricercare	  delle	  sinergie	  tra	  i	  business	  attuali	  e	  quelli	  in	   cui	   intendono	   espandersi,	   devono	   considerare	   anche	   i	   costi	   che	  scaturiscono	  da	  questa	  scelta.63	  Alla	  scelta	  di	  far	  collaborare	  differenti	  business	  tra	  di	  loro,	  consegue	  un	  aumento	   dei	   costi	   di	   coordinazione	   e	   collaborazione,	   una	   perdita	   di	  flessibilità	   e	   la	   comparsa	   di	   animosità	   tra	   i	   manager,	   che	   vedono	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  63	  “(…)In	  making	  diversification	  choices,	  a	  firm	  needs	  to	  balance	  the	  potential	  synergy	   with	   the	   associated	   coordination	   costs	   and	   evaluate	   in	   particular	   the	  impact	  of	  complexity.	  All	  else	  equal,	  a	  firm’s	  performance	  will	  suffer	  if	  it	  diversifies	  into	  a	  highly	  related	  industry	  when	  its	  existing	  business	  lines	  are	  already	  complex,	  or	  if	  it	  diversifies	  into	  unrelated	  industries	  when	  its	  existing	  business	  lines	  are	  not	  so	  complex	  (thereby	  forgoing	  synergy	  and	  saving	  little	  in	  coordination	  costs).	  	  (…)Because	  a	  firm’s	  overall	  coordination	  capacity	  is	  limited,	  its	  scope	  choices	  may	  be	  substitutive:	  a	  firm	  may	  not	  expand	  into	  all	  markets	  where	  it	  can	  apply	  excess	  resources,	   since	   doing	   so	   will	   impose	   coordination	   burden	   on	   the	   company.	  Likewise,	  standardizing	  components	  and	  outsourcing	  existing	  activities	  along	   the	  vertical	   value	   chain	   may	   free	   up	   coordination	   capacity	   for	   horizontal	  diversification.”	   ZHOU	   Y.M.	   (2011),	   “Synergy,	   Coordination	   Costs,	   and	  Diversification	  Choices.”,	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  32,	  Issue	  n.6,	  p.637.	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diminuire	   la	   propria	   indipendenza	   a	   favore	   di	   processi	   decisionali	   in	  comune	  con	  le	  altre	  unità.64	  Nella	   ricerca	   delle	   condizioni	   sinergiche	   ottimali,	   non	   bisogna	  sottovalutare	  il	  peso	  dei	  costi	  o	  anche	  la	  possibile	  comparsa	  di	  sinergie	  negative	   ma,	   si	   deve	   decidere	   la	   strategia	   da	   seguire	   per	   creare	   le	  sinergie	   che	   portino	   il	   maggior	   successo,	   selezionando	   solo	   le	  opportunità	  più	  promettenti.	  La	  ricerca	  di	  sinergie	  deve	  essere	  collegata	  alla	  strategia	  perseguita	  dai	  vari	   business	   e	   alle	   competenze	   dei	   manager,	   non	   sempre	   le	   unità	  operative	  traggono	  vantaggio	  dall’essere	  combinate	  tra	  di	  loro,	  bisogna	  coordinare	  units	  con	  strategie	  simili	  e	  creare	  sistemi	  d’incentivazione	  che	  assicurino	  e	   invoglino	   la	  partecipazione	  attiva	  dei	   responsabili	  di	  ogni	  area.65	  Dopo	  aver	  eseguito	  un’attenta	  valutazione	  dei	  benefici	  e	  dei	  costi	  delle	  sinergie,	   i	   manager	   possono	   decidere	   consapevolmente	   se	  intraprendere	  una	  strategia	  di	  diversificazione	  che	  abbia	  come	  causa	  o	  come	  obiettivo	  la	  creazione	  di	  sinergie.	  Se	   decidono	   di	   procedere	   con	   la	   suddetta	   operazione,	   punteranno	   a	  espandere	  il	  proprio	  core	  business	  in	  settori	  che	  permettano	  di	  trarre	  vantaggio	  dai	  fattori	  critici	  di	  successo,	  già	  posseduti	  dall’impresa.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  64 	  Goold	   e	   Campbell	   espongono	   quattro	   problematiche:	   “Sinergy	   bias.	   Most	  corporate	   executives,	  whether	   or	   not	   they	   have	   any	   special	   insight	   into	   synergy	  opportunities	   or	   aptitude	   for	   nurturing	   collaboration,	   feel	   they	   ought	   to	   be	  creating	   synergy.	   (…)They	   simply	   assumed	   that	   synergies	  did	   exist	   and	   could	  be	  achieved.	   (…)Parenting	   bias:	   If	   the	   corporate	  managers	   believe	   that	   opportunity	  for	  synergy	  exist,	  they	  feel	  compelled	  to	  get	  involved	  themselves.	  They	  assume	  that	  unit	  managers,	   overly	   focused	   on	   their	   own	   businesses	   and	   overly	   protective	   of	  their	  own	  authority,	  disregard	  or	  undervalue	  opportunities	  to	  collaborate	  with	  one	  another.	   (…)Skills	   bias:	   corporate	   executives	   who	   believe	   thay	   should	   intervene	  are	   also	   likely	   to	   assume	   that	   they	   have	   the	   skills	   to	   intervene	   effectively.	  (…)Upside	  bias:	  in	  evaluating	  the	  potential	  for	  synergy,	  corporate	  executives	  tend	  to	   focus	   too	  much	  on	  positive	  knock-­‐on	  effects	  while	  overlooking	  the	  downsides.	  (…)They	   upside	   bias	   i	   salso	   reinforced	   by	   the	   general	   belief	   that	   cooperation,	  sharing,	   and	   teamwork	   are	   intrinsically	   good	   for	   organizations.”	   GOOLD	   M.,	  CAMPBELL	  A.	  (1998),	  “Desperately	  Seeking	  Synergy”,	  in	  Harvard	  Business	  Review,	  Vol.	  76,	  Issue	  n.5,	  pp.	  132-­‐136.	  	  65“ Resource	   sharing	   makes	   a	   greater	   contribution	   to	   effectiveness	   for	   SBUs	  pursuing	   a	   strategy	   based	   on	   low	   cost	   rather	   than	   on	  differentiation.	   Subjective,	  rather	   than	   formulaic,	   approaches	   for	   determining	   bonuses	   of	   SBUs'	   general	  managers	   are	  more	   beneficial	  where	   resource	   sharing	   is	   high.	   Resource	   sharing	  has	   a	   negative	   effect	   on	   the	   job	   satisfaction	   of	   the	   general	   managers	   of	   SBUs.	  GUPTA	  A.K.,	  GOVINDARAJAN	  V.	  (1986),	  “Resource	  Sharing	  Among	  SBUs:	  Strategic	  Antecedents	  and	  Administrative	  Implications”,	  in	  Academy	  of	  Management	  Journal,	  Vol.	  29,	  Issue	  n.4,	  p.708.	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1.4.	  Il	  Valore	  Complessivo	  dell’Azienda	  	  Alcune	  metodologie,	   usate	   per	   valutare	   il	   valore	   dell’impresa	   nel	   suo	  insieme	  sono:	   l’Economic	  Value	  Added	  (EVA),	   l’Activity-­‐Based	  Costing	  (ABC)	  e	  la	  Balanced	  Scorecard.	  L’EVAè	  un	  indice	  che	  permette	  di	  calcolare	  il	  valore	  creato	  o	  distrutto	  dalla	  gestione	  dell’impresa	  nel	  lungo	  periodo,	  la	  formula	  per	  calcolarlo	  è	  la	  seguente:	  66	  	  EVA=NOPAT-­‐WACC×CIR	  	  Dove:	  NOPAT=	   reddito	   operativo	   netto	   normalizzato	   (Net	   operating	   profit	  after	  taxes)	  WACC=costo	  medio	  ponderato	  del	  capitale	   (Weighted	  average	  cost	  of	  capital)	  CIR=capitale	  investito	  rettificato	  	  Permette	  di	  capire	  la	  relazione	  che	  intercorre	  tra	  le	  scelte	  operative	  e	  la	  creazione	  di	  valore,	  unisce	  la	  strategia	  alla	  performance.	  L’ABC	  è	  una	  tecnica	  che	  permette	  di	  calcolare	  i	  costi	  specifici	  per	  ogni	  valore	   considerato,	   prodotto	   o	   ASA,	   poiché	   associa	   a	   ogni	   attività	   i	  propri	  costi.67	  La	   Balanced	   Scorecard	   considera	   valori	   quali-­‐quantitativi,	   come	   il	  morale	  dei	  dipendenti,	  l’ambiente	  lavorativo	  e	  la	  customer	  satisfaction,	  ha	   lo	   scopo	   di	   guidare	   i	   manager	   nella	   gestione	   futura	   dell’impresa,	  poiché	   si	   confrontano	   gli	   obiettivi	   raggiunti	   con	   le	   strategie	   e	   gli	  obiettivi	  prefissati.	  68	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  66 	  GONNELLA	   E.	   (2013),	   “Logiche	   e	   metodologie	   di	   valutazione	   d’azienda.	  Valutazione	  stand-­‐alone”,	  University	  Press,	  Pisa,	  pp.	  229-­‐235.	  67	  “Il	  prodotto,	   infatti,	  per	  essere	  ottenuto	  e	  venduto	  richiede	  che	  vengano	  svolte	  delle	  attività	  e	  sono	  queste	  ultime	  che	  consumano	  risorse	  e	  quindi	  generano	  i	  costi.	  (…)Si	   attribuiscono	   i	   costi	   alle	   attività	   o	   ai	   processi	   che	   li	   hanno	   generati.	   Solo	  successivamente	  il	  costo	  totale	  delle	  singole	  attività	  (activity	  cost	  pool)	  può	  essere	  imputato	   ai	   prodotti.	   Per	   realizzare	   tale	   imputazione	   è	   opportuno	   utilizzare	   le	  determinanti	   di	   costo	   (cost	   driver).	   Queste	   ultime	   sono	   quelle	   variabili	   che	  condizionano	  il	  costo	  delle	  singole	  attività	  e	  che	  correlano	  l’attività	  e	  le	  risorse	  ad	  essa	  destinate	  con	  l’oggetto	  di	  calcolo.”	  BUBBIO	  A.	  (1993),	  “L’activity	  based	  costing	  per	  la	  gestione	  dei	  costi	  di	  struttura	  e	  delle	  spese	  generali”,	  in	  Liuc	  Papers	  n.4,	  Serie	  Economia	  Aziendale	  1,	  p.3	  e	  p.5	  	  68KAPLAN	  R.S.,	  NORTON	  D.P.	  (1996),	  “Linking	  the	  Balanced	  Scorecard	  to	  Strategy”,	  in	  California	  Management	  Review,	  Vol.	  39,	  Issue	  n.1,	  pp.	  53-­‐79.	  
	   39	  
Si	   focalizza	   su	   quattro	   aree:	   la	   performance	   finanziaria,	   il	   servizio	   ai	  clienti,	   i	   processi	   interni	   dei	   business	   e	   la	   capacità	   di	   crescere	   e	  apprendere,	   ossia	   la	   gestione	  del	   capitale	   umano	  per	   il	   cambiamento	  aziendale.	  Ognuna	   delle	   aree	   è	   valutata	   utilizzando	   alcuni	   indicatori	   chiave,	  questa	  tecnica	  allarga	  lo	  spettro	  d’analisi	  oltre	  i	  soli	  costi,	  e	  permette	  di	  avere	  una	  visione	  più	  estesa	  e	  completa	  della	  performance	  aziendale.	  69	  Utilizzando	   anche	  questi	   strumenti,	   i	  manager	   ottengono	  una	   visione	  più	  chiara	  del	  loro	  portafoglio	  aziendale.	  70	  La	  loro	  attenzione	  si	  focalizza	  non	  solo	  sulle	  scelte	  di	  allocazione	  delle	  risorse	  tra	  i	  business	  ma,	  analizzano	  i	  costi	   legati	  a	  ogni	  decisioni	  e	  le	  varie	   ripercussioni	   strategiche	   che	   queste	   hanno	   a	   livello	   di	  performance	  globale.	  	  	  	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  69	  “Le	   variabili	   da	   inserire	   e	   mettere	   sotto	   osservazione	   in	   ciascuna	   di	   queste	  prospettive	   devono	   essere	   poche	   (selettività	   massima),	   quelle	   strategicamente	  rilevanti	   in	   quanto	   collegate	   alla	   missione	   aziendale	   e	   agli	   obiettivi	   di	   strategia	  competitiva.”	   Bubbio	   suggerisce	   gli	   step	   necessari	   per	   individuare	   le	   variabili	  strategiche	  e	  gli	  indicatori	  che	  le	  esprimono:	  “	  a)	  Dopo	  aver	  rivisitato	  o	  definito	  ex	  novo	  la	  missione	  aziendale,	  b)	  Si	   individuano	  le	  Aree	  Strategiche	  d’Affari	  (	  se	  con	  struttura	   dedicata	   Business	   Units)	   ,	   c)	   Per	   ogni	   ASA	   si	   definiscono	   le	   strategie	  competitive,	   d)	   Si	   definiscono	   gli	   obiettivi	   economico-­‐finanziari	   aziendali	  (derivanti	   dalla	   strategia	   economico	   finanziaria:	   rapporto	   con	   gli	   azionisti	   e	   gli	  altre	   stakeholder),	   da	   tradurre	   in	   obiettivi	   economici	   e	   finanziari	   per	   le	   singole	  ASA,	   e)	   Si	   individuano	   i	   Fattori	  Critici	   di	   Successo	  di	  ASA	   (quei	   fattori	   in	  base	   ai	  quali	  un	  cliente	  sceglie	  un	  fornitore	  piuttosto	  che	  un	  altro	  fornitore),	  f)	  si	  scelgono	  i	   processi	   gestionali	   dai	   quali	   si	   ritiene	   dipenda	   il	   soddisfacimento	   dei	   Fattori	  Critici	   di	   Successo,	   g)	   si	   riflette	   su	   quali	   processi	   di	   apprendimento	   e	   di	  innovazione	   sia	   necessario	   attivare	   per	   soddisfare	   le	   esigenze	   dei	   clienti	   e	  fidelizzarli	   nei	   prossimi	   anni.”	   BUBBIO	   A.	   (2004),	   “Il	   grado	   di	   diffusione	   della	  balanced	  scorecard	  nelle	  imprese	  italiane:	  i	  risultati	  di	  una	  ricerca.”,	  in	  Liuc	  Papers	  n.	  159,	  Serie	  Economia	  Aziendale	  21,	  p.3.	  70Lanzavecchia	   esplicita	   le	   funzioni	   dei	   vari	   metodi:	   “L’ABC	   dovrebbe	   fornire	   la	  base	   dati	   quantitativa,	   con	   l’avvertenza	   che	   spesso	   esiste	   un	   trade	   off	   tra	  accuratezza	  e	  semplicità,	  il	  principio	  giuda	  dovrebbe	  essere	  allora,	  a	  cosa	  mi	  serve	  questa	   informazione?	   (…)La	   Balanced	   Scorecard	   dovrebbe	   individuare	   quei	  parametri	   qualitativi	   e	   quantitativi	   espressione	   della	   strategia	   e	   dello	   stato	  dell’organizzazione	  nel	  suo	  complesso	  per	  tutti	  i	  livelli	  operativi.	  L’EVA	  esprime	  la	  sintesi	   della	   performance	   in	   un	   dato	   periodo	   di	   osservazione	   e	   permette	   di	  esprimere	   un	   giudizio	   sull’operato	   del	  management.”	   LANZAVECCHIA	   A.	   (2001),	  “ABC,	  Balanced	  scorecard	  ed	  EVA.	  Un	  confronto	  fra	  tre	  differenti	  strumenti	  per	   il	  value-­‐based	  management”	  in	  Budget,	  Fascicolo	  n.26,	  p.9.	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Per	   calcolare	   il	   valore	   totale	   del	   portafoglio	   aziendale,	   si	   riporta	   la	  seguente	  formula:71	  	  V=	  ∑	  ASA	  +	  Po	  +	  Op	  –	  D	  +	  Acc	  	  Dove:	  V=	  valore	  dell’azienda	  
∑	   ASA=	   somma	   del	   valore	   di	   ciascuna	   area	   di	   business	   in	   cui	   opera	  l’azienda	   autonomamente,	   al	   netto	   effetti	   sinergici	   e	   si	   determina	  mediante	  l’attualizzazione	  dei	  relativi	  flussi	  prospettici	  Po=	   valore	   portafoglio	   strategico,	   è	   dato	   dal	   valore	   delle	   sinergie	  spaziali	  al	  netto	  dei	  costi	  corporate	  Op=	   premio	   per	   le	   opzioni,	   esprime	   il	   maggior	   valore	   rappresentato	  dalle	  potenzialità	  sinergiche	  nel	  tempo	  D=	  valore	  indebitamento	  finanziario	  Acc=	  valore	  investimenti	  accessori	  La	  formula	  appena	  citata	  mostra	  quanto	  siano	  essenziali	  le	  sinergie	  per	  un’azienda	   multi-­‐business,	   dato	   che	   contribuiscono	   alla	   creazione	   di	  valore	   tramite	   tre	   differenti	   grandezze,	   ∑ASA,	   Po	   e	   Op;	   inoltre	   è	  importante	  anche	  minimizzare	  l’impatto	  degli	  investimenti	  finanziari	  e	  bilanciare	  ogni	  scelta	  con	  i	  costi	  che	  richiederà.	  L’analisi	   delle	   metodologie	   di	   valutazione	   del	   portafoglio	   strategico	  aziendale	   si	   conclude	   con	  alcune	  best	  practices	   identificate	  da	  Pidun	   ,	  Rubner,	  Krühler,	  Untiedt,	  Nippa	  (2011)	  per	  il	  portfolio	  management:	  “Analizzare	  i	  business	  nel	  portafoglio	  aziendale	  da	  tutte	  le	  prospettive,	  dall’ottica	  di	  mercato,	  a	  quella	  delle	  risorse,	  a	  quella	  del	  valore.	  Non	   integrare	   le	   differenti	   prospettive	   in	   una	   singola	   matrice,	   ma	  tenere	   le	  varie	  prospettive	  distinte	  e	   farle	   integrare	  nella	  discussione	  strategica.	  Non	  focalizzare	  l’attenzione	  solo	  sulle	  singole	  SBU.	  Pensare	  come	   un	   portatore	   d’interesse	   e	   misurare	   la	   qualità	   del	   portafoglio	  comparandolo	   con	   gli	   obiettivi	   aziendali.	   Stabilire	   la	   gestione	   del	  portafoglio	  come	  un	  processo	  regolare,	  guidato	  dall’alto	  ma	  che	  abbia	  una	   forte	   partecipazione	   delle	   SBU	  nel	   generare	   i	   dati	   e	   nel	   trarre	   le	  conclusioni.	   Usare	   il	   portfolio	   management	   sia	   come	   strumento	   di	  sviluppo	   aziendale	   ma	   anche	   per	   guidare	   le	   SBUs.	   Considerare	   la	  gestione	  del	  portafoglio	  come	  un’ideologia	  e	  non	  come	  uno	  strumento,	  non	  dovrebbe	  essere	  un	  esercizio	  svolto	  solo	  una	  volta	  ma,	  un	  processo	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  71	  GARZELLA	  S.	  (2005),	  “Il	  sistema	  d'azienda	  e	  la	  valorizzazione	  delle	  potenzialità	  inespresse.	  Una	  “visione”	  strategica	  per	   il	   risanamento.”,	  Giappichelli-­‐	  Torino,	  pp.	  126-­‐127.	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continuo	   e	   un	   modo	   di	   pensare	   che	   è	   pienamente	   integrato	   in	   altri	  processi	  aziendali.”72	  Per	   essere	   in	   grado	   di	   svolgere	   un’analisi	   completa	   e	   generale	   del	  portafoglio	   strategico	   di	   una	   determinata	   azienda,	   oltre	   a	   seguire	   le	  metodologie	   citate	   in	   questo	   capitolo,	   è	   utile	   ampliare	   lo	   spettro	  d’analisi	  per	  concentrarsi	  anche	  sull’ambiente	  esterno;	  quindi	  eseguire	  anche	  un’analisi	  del	  settore	  d’appartenenza.	  	  	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  72	  PIDUN	  U.,	  RUBNER	  H.,	  KRÜHLER	  M.,	  UNTIEDT	  R.,	  NIPPA	  M.	  (2011),	  “Corporate	  Portfolio	  Management:	  Theory	  and	  Practice”,	  op.	  cit.,	  pp.	  75-­‐76.	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2.	  L’Analisi	  del	  Settore:	  il	  Settore	  Ferroviario	  	  2.1.	  Il	  Settore	  	  Un’azienda	   per	   essere	   in	   grado	   di	   compiere	   scelte	   strategiche	  consapevoli	  e	  che	  beneficino	  la	  gestione	  della	  stessa,	  non	  deve	  soltanto	  fare	   valutazioni	   interne	   sullo	   svolgimento	   delle	   proprie	   attività	   ma,	  deve	  considerare	  anche	   il	  modo	   in	  cui	   le	  proprie	  scelte	   influenzano	  e	  sono	  influenzate	  dall’ambiente	  esterno.	  L’ambiente	  è	   l’ecosistema	   in	  cui	   l’impresa	  svolge	   la	  propria	  attività,	  è	  formato	  dall’incontro	  di	  tutti	  i	  fattori	  che	  interagendo	  con	  l’impresa	  ne	  condizionano	  le	  decisioni	  e	  i	  risultati.73	  L’ambiente	   si	   classifica	   in:	   ambiente	   interno	   ed	   esterno;	   quello	  internoè	  composto	  dalle	  forze	  che	  influenzano	  internamente	  l’azienda,	  ossia	  i	  manager,	  i	  lavoratori,	  gli	  amministratori,	  i	  proprietari	  e	  i	  soci	  di	  maggioranza:	   queste	   figure	   formano	   la	   categoria	   degli	   stakeholders	  
interni.	  74	  L’ambiente	   esterno	   è	   composto	   dalle	   forze	   che,	   anche	   non	  partecipando	  direttamente	  nella	   vita	   aziendale,	   sono	   interessati	   dalle	  sue	   scelte	   e	   possono	   condizionarle,	   come	   i	   clienti,	   i	   fornitori,	   i	  concorrenti,	   lo	   stato,	   la	   comunità,	   i	   sindacati,	   e	   gli	   investitori:	   questi	  formano	  gli	  stakeholders	  esterni.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  73	  “Katz	  and	  Kahn	  (1966)	  were	  perhaps	  among	   the	   first	   researchers	   to	  recognize	  the	  pervasiveness	  and	  complexity	  of	  interactions	  between	  organizations	  and	  their	  environments.	   They	   reasoned	   that	   these	   interactions	   must	   involve	   importing	  resources	  from	  the	  environment,	  transforming	  them	  into	  products,	  exporting	  these	  products	  to	  the	  environment,	  and,	  once	  more,	  energizing	  the	  system	  with	  imported	  resources.	   Thus,	   elements	   of	   the	   environment	   are	   viewed	   as	   influencing	   the	  organization,	   and	   the	   organization	   is	   viewed	   as	   defining,	   creating	   and/or	  influencing	  its	  environment	  through	  the	  exchange	  of	  resources.”	  DIRSMITH	  M.W.,	  COVALESKI	  M.A.	   (1983),	   “Strategy,	   External	   Communication	   And	   Environmental	  Context”,	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  4,	  Issue	  n.2,	  p.138.	  74	  “We	  cannot	  become	  preoccupied	  with	  simply	  designing	  organizations	  to	  match	  the	   demands	   of	   the	   environment.	   We	   must	   also	   match	   the	   design	   of	   the	  organization	   to	   the	   workers.	   (…)Then	   the	   manager's	   job	   becomes	   one	   of	   either	  	  selecting,	   training,	   and	   developing	   these	   appropriate	   behaviors,	   or	   changing	   the	  structure	  of	  the	  organization.	  We	  believe	  there	  is	  a	  range	  of	  or	  limit	  to	  the	  degree	  of	   restructuring	   permissible	   before	   the	   structure	   becomes	   incongruent	  with	   the	  environment.	  Any	  changes	  to	  the	  structure	  should	  be	  made	  only	  if	  the	  fit	  with	  the	  environment	   is	   not	   aftected.	   (…)Selection	   specialists	   would	   become	   more	  concerned	  with	  understanding	  why	  and	  how	  individual,	  task,	  and	  macro	  variables	  interact	   to	  determine	   levels	  of	   task	  performance.”	  MEALIEA	  L.W.,	  LEE	  D.	   (1979),	  “An	  Alternative	  To	  Macro-­‐Micro	  Contingency	  Theories:	  An	   Integrative	  Model”,	   in	  
Academy	  of	  Management	  Review,	  Vol.	  4,	  Issue	  n.3,	  p.	  343.	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Non	   tutti	   gli	   stakeholders	   hanno	   lo	   stesso	   potere	   e	   autorità	   nei	  confronti	   dell’impresa,	   questi	   fattori	   dipendono	   dalle	   dimensioni	  dell’impresa,	  dalla	  sua	  notorietà,	  dall’immagine,	  dal	  tipo	  di	  prodotto	  o	  servizio	   offerto,	   dal	   potere	   contrattuale	   di	   cui	   gode,	   dalle	  caratteristiche	   del	   settore	   in	   cui	   si	   trova	   a	   operare,	   e	   dalla	   pressione	  che	  sono	  in	  grado	  di	  esercitare	  i	  fattori	  esterni.	  75	  L’ambiente	   si	   può	   ulteriormente	   distinguere	   in	   settoriale	   e	   macro-­‐ambiente:	   l’ambiente	   settoriale	   è	   dato	   dalle	   relazioni	   che	   l’impresa	  instaura	  con	  i	  fornitori,	  i	  clienti	  e	  la	  concorrenza.	  Il	   macro-­‐ambiente	   è	   costituito	   dai	   fattori	   generali	   che	   influenzano	  l’azienda:	  	  Le	  normative	  politiche:	  le	  leggi	  antitrust	  e	  sulla	  tassazione.	  
− Le	  normative	  sociali:	   il	  numero	  di	  donne	  nell’ambito	   lavorativo,	  la	  diversità	  del	  personale	  e	  la	  sensibilità	  ambientale.	  
− Le	   tendenze	   economiche:	   l’inflazione,	   il	   tasso	   di	   sviluppo	   del	  settore	  e	  di	  crescita	  del	  PIL.	  
− I	   cambiamenti	   culturali	   e	   demografici:	   la	   struttura	   della	  popolazione	  e	  la	  distribuzione	  geografica.	  
− L’ambiente	  globale:	  i	  paesi	  in	  via	  di	  sviluppo	  e	  i	  mercati.	  
− L’ambiente	   tecnologico:	   l’innovazione	   di	   prodotto	   e	   le	   nuove	  tecnologie	  per	  la	  comunicazione.	  Gli	   studiosi	   di	   economia	   industriale	   hanno	   analizzato	   e	   riportato,	   nei	  loro	  trattati,	  alcune	  delle	  caratteristiche	  che	  permettono	  di	  identificare	  il	  settore	  e	  raggrupparvi	  le	  imprese	  al	  suo	  interno.	  Svolgendo	  un’analisi	  letteraria	  sulla	  tematica,	  emerge	  come	  non	  esista	  una	   definizione	   puntuale	   e	   generale	   di	   settore	   ma,	   questa	   è	   stata	  ampliata	   e	   ristrutturata	   per	   adattarsi	   verosimilmente	   alla	   realtà	  aziendale.	  Joe	   S.	   Bain,	   nel	   1951,	   analizza	   la	   relazione	   tra	   la	   concentrazione	   del	  settore	   e	   il	   grado	   di	   profitto	   ottenibile,	   nella	   sua	   ricerca	   propone	   la	  seguente	   definizione	   di	   settore:	   “(…)Un	   gruppo	   d’imprese	   o	   rami	   di	  esse,	  che	  producono	  interamente	  o	  quasi	  prodotti	  di	  facile	  sostituzione	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  75	  “Stakeholders	   are	   persons	   or	   groups	   with	   legitimate	   interests	   in	   procedural	  and/or	   substantive	   aspects	   of	   corporate	   activity.	   Stakeholders	   are	   identified	   by	  their	  interests	  in	  the	  corporation,	  whether	  the	  corporation	  has	  any	  corresponding	  functional	  interest	  in	  them. The	  interests	  of	  all	  stakeholders	  are	  of	  intrinsic	  value.	  That	  is,	  each	  group	  of	  stakeholders	  merits	  consideration	  for	  its	  own	  sake	  and	  not	  merely	  because	  of	  its	  ability	  to	  further	  the	  interests	  of	  some	  other	  group,	  such	  as	  the	  shareowners.”	  DONALDSON	  T.,	  PRESTON	  L.E.	  (1995),	  “The	  Stakeholder	  Theory	  Of	   The	   Corporation:	   Concepts,	   Evidence,	   And	   Implications”,	   in	   Strategic	  
Management	  Journal,	  Vol.	  20,	  Issue	  n.1,	  p.67.	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tra	  loro”,	  questi	  sono	  sostituibili	  in	  base	  al	  tipo	  di	  domanda	  soddisfatta	  e	  al	  grado	  di	  elasticità.	  76	  Alfred	   Marshall(1959)	   definisce	   il	   settore	   come	   l’insieme	   d’imprese	  che	  producono	  uno	  stesso	  bene.	  L’autore	  modifica	   il	  metodo	  di	   classificazione	  dei	   beni,	   raggruppando	  nella	   stessa	   categoria,	   prodotti	   che	   soddisfino	   uno	   stesso	   bisogno,	  anche	  possedendo	  caratteristiche	  differenti.	  Il	   settore	   è	   considerato	   il	   luogo	   d’incontro	   d’imprese	   che	   producono	  beni	  che	  appagano	  una	  stessa	  necessità,	  il	  criterio	  di	  classificazione	  è	  la	  similitudine	  tra	  prodotti.	  Andrews(1951)	  e	  Chamberlin(1973)	   sostengono	  che	   la	  definizione	  di	  Marshall	  non	  sia	  applicabile	  nel	  caso	  in	  cui	  ci	  sia	  interdipendenza	  tra	  i	  prodotti.	  Gli	  autori	  propongono	  di	  considerare	  anche	  la	  similitudine	  tra	  processi	  produttivi,	   quindi	   il	   settore	   è	   dato	   dall’insieme	   d’imprese	   con	  tecnologia	  o	  processi	  produttivi	  simili.	  Un	   ultimo	   criterio	   utile	   per	   spiegare	   cosa	   sia	   il	   settore	   è	  l’interdipendenza	   tra	   imprese,	   ossia	   la	   capacità	  di	   sottrarre	  domanda	  al	   concorrente,	   anche	   senza	   avere	   una	   similitudine	   produttiva	   con	  esso.	  Il	   criterio	   identificativo	   maggiormente	   applicato	   per	   delimitare	   i	  confini	   del	   settore,	   si	   basa	   sulla	   relazione	   tra	   le	   seguenti	   variabili:	   i	  clienti,	   i	   fornitori,	   i	   potenziali	   entranti,	   i	   prodotti	   sostitutivi	   e	   la	  concorrenza.	  (Porter	  1979)	  Porter,	   nella	   scelta	   delle	   sue	   variabili,	   riprende	   i	   criteri	   esposti	   dai	  precedenti	   autori;	   nella	   concorrenza	   si	   può	   ravvisare	   la	   teoria	   dei	  prodotti	   simili	   e	   nei	   prodotti	   sostitutivi,	   l’uso	   di	   tecnologie	   e	  l’interdipendenza	  delle	  varie	  imprese.	  I	   criteri	   utilizzabili	   per	   delimitare	   il	   settore	   sono:	   la	   similitudine	   dei	  
prodotti,	  ossia	  la	  sostituibilità	  dal	  lato	  della	  domanda,	  la	  similitudine	  dei	  
processi,	   ossia	   la	   sostituibilità	   dal	   lato	   dell’offerta,	   e	   l’interdipendenza	  
tra	  i	  produttori.	  	  I	   confini	   del	   settore	   sono	   dinamici	   e	   vengono	   tracciati	   a	   seconda	   del	  punto	  di	  vista	  prescelto.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  76“(…)The	  industry	  appears	  to	  be	  primarily	  a	  concept	  of	  demand	  —	  it	  is	  a	  group	  of	  outputs	  which	  to	  all	  (or	  most)	  of	  the	  buyers	  of	  each	  are	  generally	  close	  substitutes	  for	  each	  other	  and	  distant	   substitutes	   for	  all	  other	  outputs.	  The	   industry	  may	  be	  viewed	  in	  derivative	  fashion	  as	  a	  group	  of	  firms	  or	  divisions	  thereof,	  so	  far	  as	  the	  firms	   or	   divisions	   thereof	   all	   produce	   entirely	   (or,	   for	   rough	   purposes,	   almost	  entirely)	  within	   the	  dose-­‐substitute	  output	  group.”	  BAIN	   J.S.	   (1951),	   “Relation	  Of	  Profit	   Rate	   To	   Industry	   Concentration:	   American	  Manufacturing,	   1936-­‐1940”,	   in	  
Quartely	  Journal	  Of	  Economics,	  Vol.	  65,	  Issue	  n.3,	  p.298.	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Dal	  punto	  di	  vista	  del	  Prodotto:	  
− Sostituibilità	   dal	   lato	   della	   domanda:	   ci	   sono	   due	   beni	   simili	  prodotti	   da	   due	   imprese	   diverse	   (A	   e	   B).	   Se	   l’aumentare	   del	  prezzo	  del	  prodotto	  creato	  dall’impresa	  B,	  provoca	  un	  aumento	  della	   quantità	   venduta	   del	   prodotto	   A,	   significa	   che	   i	   due	   beni	  sono	  in	  concorrenza.	   Il	  consumatore	  è	  sensibile	  a	  variazioni	  nei	  prezzi.	   In	  questo	  caso	  il	  settore	  comprende	  tutte	  le	  imprese	  che	  producono	  prodotti	  simili.	  
− Sostituibilità	  dal	  lato	  dell’offerta:	  le	  imprese	  A	  e	  B	  fabbricano	  due	  prodotti	   diversi,	   però	   l’azienda	   A	   ha	   le	   capacità	   e	   competenze	  tecnologiche	   per	   creare	   i	   prodotti	   dell’azienda	   B,	   le	   due	   sono	  concorrenti.	  Il	  settore	  comprende	  i	  possedenti	  di	  stesse	  capacità	  produttive.	  Dal	  punto	  di	  vista	  Geografico:	  
− Sostituibilità	  dal	  lato	  della	  domanda:	  i	  consumatori	  sono	  disposti	  a	  comprare	  il	  prodotto	  su	  mercati	  differenti.	  Il	  settore	  è	  globale.	  
− Sostituibilità	  dal	  lato	  dell’offerta:	  le	  imprese	  produttrici	  possono	  spostare,	   senza	   sostenere	   costi	   eccessivamente	   ingenti,	   la	   loro	  produzione	   o	   rete	   distributiva	   nei	   vari	   mercati	   nazionali.	   Il	  settore	  è	  globale.	  L’analisi	  del	  settore	  è	  effettuata	  per	  individuare	  dove	  competere,	  come	  ripartire	  le	  risorse,	  come	  valutarne	  l’attrattività	  in	  base	  alla	  redditività	  ottenibile,	  e	  come	  reagire	  ai	  cambiamenti.77	  La	   redditività	   nei	   settori	   dipende	   da	   tre	   fattori	   principali:	   i	   clienti,	   i	  fornitori	   e	   l’intensità	   della	   concorrenza;	   per	   cercare	   di	   ottenere	   un	  profitto	  soddisfacente,	  un’impresa	  deve	  produrre	  un	  bene	  o	  elargire	  un	  servizio	  che	  crei	  valore	  per	  il	  cliente.	  78	  Il	   cliente	   decide	   se	   un	   prodotto	   o	   servizio	   gli	   trasmette	   valore,	   nel	  momento	   in	   cui	   è	   disposto	   a	   pagare,	   per	   il	   suddetto	   prodotto,	   un	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  77	  “Understanding	  industry	  change	  can	  do	  more	  than	  help	  you	  avoid	  mistakes.	  The	  rules	  under	  each	  trajectory	  can	  help	  you	  forecast	  early	  on	  how	  change	  will	  occur	  in	  your	  industry	  and	  help	  you	  determine	  how	  to	  exploit	  change	  as	  it	  occurs.”	  I	  tipi	  di	  cambiamenti	   possibili	   sono:	   radicali,	   progressivi,	   creativi	   e	   d’intermediazione.	  McGAHAN	  A.M.	   (2004),	   “How	   Industry	   Change”	   in	  Harvard	  Business	  Review,	   Vol.	  82,	  Issue	  n.10,	  p.92.	  78	  “L’analisi	  della	  struttura	  del	  settore	  permette	  d’individuare	  le	  forze	  cui	  bisogna	  prestare	   particolare	   attenzione,	   nel	   processo	   di	   formulazione	   della	   strategia	  competitiva.	  Per	  ottenere	  risultati	  superiori	  alla	  media,	  un’impresa	  deve	  ricercare	  per	  la	  propria	  ASA	  un	  posizionamento	  che	  sia	  favorevole	  anzitutto	  rispetto	  a	  quella	  o	   quelle	   forze	   che	   strutturalmente	   esercitano	   la	   pressione	   maggiore	   sulla	  redditività	   del	   settore.”	   INVERNIZZI	   G.	   (2008),	   “Strategia	   Aziendale	   e	   Vantaggio	  Competitivo”,	  McGraw-­‐Hill,	  Milano,	  p.	  127.	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prezzo	  superiore	  a	  quello	  dei	   concorrenti;	  questo	  prezzo	  deve	  essere	  maggiore	  dei	  costi	  sostenuti	  dall’impresa	  per	  produrlo.	  Questo	   valore	   pagato	   però,	   non	   sempre	   si	   traduca	   in	   un	   maggior	  profitto	   per	   l’azienda,	   poiché	   bisogna	   anche	   considerare	   il	   potere	  contrattuale	   posseduto	   dai	   fornitori,	   nei	   vari	   livelli	   della	   catena	   del	  valore,	  che	  possono	  far	  scendere	  o	  azzerare	  il	  surplus	  ottenibile.	  Ultimo	  fattore	  da	  considerare	  per	  analizzare	  il	  livello	  di	  redditività	  del	  settore	  è	   l’intensità	  della	  concorrenza,	  poiché	  se	  un	  settore	  ha	  un’alta	  intensità	  di	  concorrenza	  questa	  può	  portare,	  nel	  caso	  in	  cui	  vi	  siano	  dei	  beni	  o	  servizi	  simili	  o	  poco	  differenziati,	  a	  guerre	  di	  prezzo	  .	  	  2.1.1.	  Modelli	  per	  Valutare	  il	  Settore	  	  Per	   valutare	   l’attrattività	   di	   un	   settore	   i	   metodi	   usati	   più	  frequentemente	   sono:	   il	   Modello	   Struttura-­‐Condotta-­‐Performance	   e	   il	  
Modello	  delle	  5	  Forze	  di	  Porter.	  Il	  Modello	  Struttura-­‐Condotta-­‐Performance	  (SCP)	   fu	   ideato	   nel	   1930	   a	  Harvard.79	  Il	   modello	   teorizza	   che	   le	   caratteristiche	   strutturali	   di	   un	   settore,	  tendano	   a	   condizionare	   la	   condotta,	   ossia	   il	   comportamento	   delle	  imprese	  al	  suo	  interno	  e	  le	  performance	  che	  possono	  generare.	  Il	   settore	   è	   condizionato	   dalle	   variabili	   strutturali,	   queste	   generano	  performance	  eterogenee	  e	  differenti	  livelli	  di	  redditività.	  Le	   caratteristiche	   del	   settore,	   secondo	   gli	   studiosi	   di	   Harvard,	   si	  possono	   configurare	   come	   il	   numero	   d’imprese	   al	   suo	   interno,	   le	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  79“	  The	  basic	  tenet	  of	  the	  S-­‐C-­‐P	  paradigmi	  s	  that	  the	  economic	  performance	  of	  the	  industry	   is	   a	   function	   of	   the	   conduct	   of	   buyers	   and	   sellers	   which,	   in	   turn,	   is	   a	  function	   of	   the	   industry’s	   structure.	   Conduct	   refers	   to	   the	   activities	   of	   the	  industry’s	  buyers	  and	   sellers.	   (…)Industry	   structure,	   the	  determinant	  of	   conduct,	  includes	  such	  variables	  as	  the	  number	  and	  size	  of	  buyers	  and	  sellers,	   technology,	  the	   degree	   of	   product	   differentiation,	   the	   extent	   of	   vertical	   integration,	   and	   the	  level	   of	   barriers	   to	   entry.	   The	   relationship	   between	   industry	   structure	   and	  performance	   in	   this	   paradigmi	   s	   derived	   from	   the	   microeconomic	   model	   of	  perfectly	  competitve	  markets.	  (…)Entry	  barriers	  are	  essential	  to	  the	  link	  between	  industry	  structure	  and	  performance	  in	  this	  model	  because,	  absent	  entry	  barriers,	  above	   normal	   ,	  monopoly,	   profits	   can	   not	   exist	   in	   long	   run	   equilibrium.	  All	   such	  profits	  are	  eliminated	  by	  the	  entry	  of	  new	  firms	  as	  the	  industry	  moves	  toward	  long	  run	  equilibrium.	  Because	  entry	  barriers	  must	  be	  present	  in	  an	  industry	  for	  above	  normal	  profits	   to	  persist,	   structure	  determines	  potential	  performance.	  Of	   course,	  appropriate	  conduct	  is	  necessary	  to	  realize	  the	  potential.”	  MCWILLIAMS	  A.,	  SMART	  D.L.	   (1993),	   “Efficiency	   V.	   Structure-­‐Conduct-­‐Performance:	   Implications	   For	  Strategy	  Research	  And	  Practice.”,	   in	  Journal	  of	  Management,	  Vol.	  19,	  Issue	  n.1,	  pp.	  64-­‐65.	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dimensioni	  degli	  impianti,	  il	  livello	  di	  concentrazione	  delle	  imprese,	  le	  barriere	  all’entrata	  del	  settore,	  ecc.	  Le	  imprese	  che	  riescono	  ad	  adattarsi	  meglio	  alle	  regole	  derivanti	  dalla	  struttura	   del	   settore,	   riusciranno	   a	   ottenere	   una	   performance	  superiore	  rispetto	  ai	  propri	  concorrenti.	  La	  struttura	  del	  settore	  è	  data	  dalle	  variabili	  di	  base	  del	  mercato,	  sono	  caratteristiche	  di	   lungo	  periodo	  che	  non	  possono	  essere	  cambiate	  nel	  breve,	   ossia	   la	   tecnologia,	   l’elasticità	   della	   domanda,	   i	   fattori	   storici-­‐ambientali	  e	  il	  tasso	  di	  crescita	  della	  domanda.	  Tramite	  queste	  variabili	  otteniamo	  i	  differenti	   tipi	  di	  strutture	  che	  un	  settore	   può	   assumere:	   il	   monopolio,	   l’oligopolio,	   il	   duopolio	   e	   la	  concorrenza	  perfetta.	  Quando	   in	   un	   settore	   esiste	   un’unica	   impresa,	   protetta	   da	   barriere	  all’entrata,	  che	  ottiene	  come	  profitto,	  il	  totale	  del	  valore	  creato,	  si	  è	  in	  una	  situazione	  di	  monopolio.	  Questa	   struttura	   si	   riscontra	   raramente	   nella	   realtà	   operativa,	   è	  possibile,	   però,	   che	   sia	   presente	   nella	   sua	   declinazione	   di	  monopolio	  legale,	   un	   settore	   protetto	   da	   specifiche	   leggi	   e	   normative,	   quindi	   da	  barriere	  istituzionali,	  imposte	  dallo	  Stato.	  80	  All’altro	   estremo	   dello	   spettro	   si	   colloca	   la	   concorrenza	   perfetta,	   un	  settore	   in	   cui	   sono	   presenti	   numerose	   imprese,	   che	   forniscono	   uno	  stesso	  prodotto	  e	  dove	  non	  sono	  presenti	  barriere.	  Al	  crescere	  del	  numero	  delle	  imprese,	  il	  tasso	  di	  redditività	  diminuisce	  e	   diventa	   appena	   sufficiente	   a	   coprire	   i	   costi	   di	   produzione,	   la	  competizione	  in	  questi	  settori	  è	  molto	  intensa.	  L’oligopolio,	   invece,	   rappresenta	   un	   settore	   in	   cui	   sono	   presenti	   un	  numero	  ristretto	  di	  grandi	  imprese	  Le	   imprese	   basano	   le	   loro	   strategie	   anche	   sui	   comportamenti	   dei	  concorrenti,	   poiché	   ogni	   scelta	   deriva	   e	   influenza	   quelle	   degli	  avversari.	  In	  base	   al	   tipo	  di	   settore	  d’appartenenza	   (figura	  6),	   saranno	  presenti	  caratteristiche	  diverse,	  che	  incidono	  sulla	  redditività	  e	  che	  permettono	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  80“Institutional	   barriers	   are	   the	   hindrance	   in	   the	   institutional	   environment	   that	  prevent	   the	  market	   selection	  mechanism	   from	   functioning	  properly.	   Institutional	  barriers	   can	   result	   from	   inadequate	   institutional	   infrastructure,	   such	   as	   poorly	  specified	   property	   rights	   and	   contract	   laws,	   institutional	   voids,	   such	   as	  underdeveloped	   labor	   and	   capital	   markets	   or	   institutional	   susceptibility	   (or	  institutional	   obstacles),	   such	   as	   excessive	   regulatory	   requirements	   and	   requests	  for	   bribery.”	   CHANG	   S.J.,	   WU	   B	   (2014),	   “Institutional	   Barriers	   And	   Industry	  Dynamics”,	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  35,	  Issue	  n.8,	  p.1104.	  
	   48	  
di	   fare	   assunzioni	   circa	   gli	   scenari	   e	   i	   comportamenti	   competitivi	  futuri.81	  	  	  Figura	  6-­‐	  Le	  caratteristiche	  dei	  settori	  	  	   Concorrenza 
Perfetta 
Oligopolio Duopolio Monopolio 
Concentrazione Molte	  imprese	   Alcune	  imprese	   Due	  imprese	   Una	  impresa	  
Barriere 
entrata, uscita 
Nessuna	   Significative	   Significative	   Forti	  
Differenziazion
e di prodotto 
Prodotto	  omogeneo	   Potenziale	  per	  differenz.	   Potenziale	  per	  differenz	   Potenziale	   per	  differenz	  
Disponibilità 
d’informazione 
Nessun	   ostacolo	  a	   flusso	  informazioni	   Imperfetta	  disponibilità	   Imperfetta	  disponibilità	   Imperfetta	  disponibilità	  Fonte:	  Grant	  R.M.	  “L’Analisi	  Strategica	  Per	  Le	  Decisioni	  Aziendali”,	  Mulino	  Bologna,	  2011,	  p.87.	  	  Il	  modello	  SCP	  teorizza	  che	  la	  struttura	  del	  settore	  influenzi	  la	  condotta	  delle	  imprese,	  e	  che	  non	  possa	  essere	  modificato	  dalle	  stesse.	  Gli	  studiosi	  di	  economia	  industriale,	  sostengono	  che	  ci	  possono	  essere	  casi	  in	  cui	  un’impresa	  di	  grandi	  dimensioni,	  leader	  di	  mercato	  e	  con	  un	  buon	   potere	   contrattuale,	   possa	   modificare	   sia	   le	   regole	   e	   i	  comportamenti	  sia	  la	  struttura	  stessa	  del	  settore.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  81Makadok	  e	  Ross	  hanno	  notato	  come	   le	  aziende	  concorrenti	  possono	  creare	  una	  struttura	  di	  settore	  che	  le	  benefici,	  seguendo	  alcuni	  parametri	  e	  ipotesi	  esposti	  nel	  loro	   elaborato,	   gli	   autori	   concludono	   che:	   “(…)We	   show	   that	   cooperation	   can	   be	  accomplished	   either	   by	   setting	   up	   a	   profitable	   duopoly	   with	   firms	   occupying	  distinct	  niches	  or	  by	  setting	  up	  one	  firm	  to	  monopolize	  the	  market.	  Monopoly	  may	   be	   harder	   to	   implement	   legally,	   because	   it	   would	   in	   principle	   require	   the	  monopolizing	  firm	  to	  make	  side	  transfers	  to	  the	  excluded	  firm.	  (…)One	  alternative	  would	   be	   to	   choose	   a	   less	   extreme	   level	   of	   rivalry	   restraint	   than	   monopoly,	  whereby	  both	  the	  high-­‐end	  and	  the	  low-­‐end	  firm	  retained	  positive	  market	  share.	  Indeed,	   this	   duopoly	   alternative	   may	   be	   the	   most	   economical	   outcome	   if,	   as	  assumed	  in	  our	  horizontal	  model,	  there	  are	  fixed	  costs	  of	  differentiation.	  (…)That	  monopoly	   is	  more	   profitable	   than	   duopoly	   precisely	  when	  monopoly	   is	   also	   the	  equilibrium	   from	   making	   positioning	   decisions	   competitively.	   Firms	   would	  accordingly	  find	  it	  more	  profitable	  to	  race	  to	  become	  the	  monopolist	  by	  investing	  in	  efficiency	  than	  to	  set	  up	  a	  duopoly,	  which	  would	  generate	  lower	  profit	  for	  both	  firms	   than	   a	   monopoly	   would	   for	   one	   firm.” MAKADOK	   R.,	   ROSS	   D.G.	   (2013),	  “Taking	   Industry	   Structuring	   Seriously:	   A	   Strategic	   Perspective	   On	   Product	  Differentiation”	  in	  Strategic	  Management	  Journal,	  Vol.	  34,	  Issue	  n.5,	  p.522.	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Michael	  Porter	  nel	   suo	  articolo	  del	  1979	   introdusse	   il	  Modello	  Delle	  5	  
Forze	  Competitive	  Di	  Porter.82	  
Il	   modello	   esamina	   i	   fattori	   che	   generano	   redditività	   e	   rendono	  attrattivo	   un	   settore,	   l’autore	   asserisce	   che	   le	   decisioni	   strategiche	  possono	   influenzare	   la	   struttura	   del	   settore	   e	   le	   sue	   forze	  competitive.83	  Le	   cinque	   forze	   analizzate	   sono	   in	   verticale:	   i	   Fornitori	   e	   i	   Clienti,	   in	  orizzontale:	  i	  Potenziali	  Entranti,	  la	  Concorrenza	  e	  i	  Prodotti	  Sostitutivi	  (figura	  7).	  	  Figura	  7-­‐	  Le	  5	  Forze	  Competitive	  di	  Porter	  	  
	  Fonte:	  Grant	  R.M.	  “L’Analisi	  Strategica	  Per	  Le	  Decisioni	  Aziendali”,	  Mulino	  Bologna,	  2011,	  p.88.	  	  I	  Potenziali	  Entranti:84quando	  le	  aziende	  di	  un	  settore	  producono	  una	  redditività	   positiva,	   soddisfacente	   e	   superiore	   alla	   media,	   ossia	   nel	  caso	  in	  cui	  il	  rendimento	  del	  capitale	  sia	  maggiore	  del	  costo	  sostenuto,	  esse	  ottengono	  un	  surplus.	  	  Altre	   imprese	   possono	   decidere	   di	   entrare	   in	   quel	   settore,	   per	  eguagliare	  i	  rendimenti	  ottenuti	  da	  quelle	  già	  presenti.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  82	  PORTER	   M.E.	   (1979),	   “How	   Competitive	   Forces	   Shape	   Strategy,”,	   in	   Harvard	  
Business	  Review,	  Vol.	  57,	  Issue	  n.2,	  pp.	  137-­‐145.	  83	  L’autore	  spiega	  l’importanza	  che	  assume	  l’analisi	  di	  settore:	  “The	  framework	  for	  analyzing	   competition	   that	   I	   have	   described	   can	   also	   be	   used	   to	   predict	   the	  eventual	   profitability	   of	   an	   industry.	   (…)The	   framework	   for	   analyzing	   industry	  competition	   has	   direct	   benefits	   in	   setting	   diversification	   decisions:	   What	   is	   the	  potential	   of	   this	   business?	   Combining	   the	   framework	   with	   judgment	   in	   its	  application,	   a	   company	  may	  be	   able	   to	   spot	   an	   industry	  with	   good	   future	  before	  this	  good	  future	  is	  reflected	  in	  the	  prices	  of	  acquisition	  candidates.”	  PORTER	  M.E.	  (1979),	  “How	  Competitive	  Forces	  Shape	  Strategy,”,	  op.cit.,	  p.144.	  84	  CAVES	   R.E.,	   PORTER	   M.E.	   (1991),	   “From	   Entry	   Barriers	   To	   Mobility	   Barriers:	  Conjectural	   Decisions	   And	   Contrived	   Deterrence	   To	   New	   Competition.”	   in	  
Quarterly	  Journal	  of	  Economics,	  Vol.	  91,	  Issue	  n.2,	  pp.	  241-­‐249.	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Un	  fattore	  da	  analizzare,	  prima	  di	  decidere	  se	  entrare	  in	  un	  settore,	  è	  la	  presenza	  di	  barriere	  all’entrata	  e	  all’uscita.	  Un	  settore	  in	  cui	  non	  sono	  presenti	  né	  barriere	  all’entrata	  né	  all’uscita,	  è	   denominato	   contendibile,	   i	   prezzi	   e	   i	   profitti	   tendono	   al	   livello	  competitivo	   indipendentemente	  dal	  numero	  d’imprese	  al	  suo	   interno,	  poiché	  non	  bisogna	  sostenere	  costi	  per	  entrarvi	  o	  uscirvi.	  Le	  barriere	  all’uscita	  sono	  dei	  costi	  fissi	  che	  l’impresa	  ha	  sostenuto	  per	  l’avviamento	   o	   lo	   svolgimento	   delle	   sue	   attività,	   e	   che	   non	   sono	   più	  recuperabili,	  è	  un	  ostacolo	  all’abbandono	  del	  settore.	  Le	   barriere	   all’entrata,	   invece,	   sono	   dei	   costi	   che	   i	   nuovi	   entranti	  devono	   sostenere	   per	   penetrare	   nel	   settore,	   sono	   dei	   vantaggi	  posseduti	  dalle	  aziende	  già	  affermate.	  Le	   principali	   barriere	   all’entrata	   sono	   il	   fabbisogno	   di	   capitale,	   le	  economie	  di	   scala,	   i	   vantaggi	   assoluti	   di	   costo,	   la	   differenziazione	  del	  prodotto,	   ossia	   i	   vantaggi	   d’immagine	   e	   notorietà,	   l’accesso	   ai	   canali	  distributivi,	   ossia	   gli	   accordi	   in	   atto	   con	   la	   distribuzione,	   le	   barriere	  istituzionali	   o	   legali,	   brevetti,	   restrizioni	   o	   accordi	   specifici,	   e	   la	  minaccia	  di	  ritorsioni.	  Se	   un	   settore	   è	   protetto	   da	   forti	   barriere	   all’entrata	   e	   all’uscita,	   avrà	  una	  redditività	  superiore	  alla	  media	  degli	  altri	  settori.	  I	   Concorrenti	   del	   Settore:	   si	   analizza	   il	   modo	   di	   competere	   delle	  imprese	  e	  l’intensità	  della	  concorrenza.	  I	   fattori	   che	   determinano	   l’intensità	   della	   concorrenza	   sono	   la	  concentrazione,	   la	   diversità	   dei	   concorrenti,	   la	   differenziazione	   del	  prodotto,	  la	  capacità	  in	  eccesso,	  le	  barriere	  all’uscita	  e	  le	  condizioni	  di	  costo.85	  La	  concentrazione	  esprime	  il	  numero	  e	  la	  distribuzione	  dei	  concorrenti	  nel	   settore,	   è	   misurata	   dall’indice	   di	   concentrazione	   industriale,	   che	  controlla	  la	  quota	  di	  mercato	  complessiva	  delle	  prime	  quattro	  imprese.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  85Miles,	   Snow	   e	   Sharfman	   sostengono	   che	   è	   importante	   che	   ci	   sia	   una	   certa	  diversità	   tra	   le	  aziende	  presenti	  nel	  settore,	   infatti,	  affermano	  che:	   “In	   this	  study,	  industry	   variety	   was	   defined	   as	   strategic	   diversity	   among	   competitors	   and	   was	  measured	   by	   production,	   marketing,	   and	   research	   and	   development	  characteristics.	   (…)Lack	   of	   variety	   means	   not	   only	   that	   more	   head-­‐to-­‐head	  competition	   will	   be	   present	   in	   the	   industry	   but	   also	   that	   there	   will	   be	   less	  opportunity	   for	   firms	   to	   learn,	   that	   is,	   to	   directly	   or	   indirectly	   benefit	   from	   the	  diverse	  experiences	  of	  other	  firms.	  By	  maintaining	  variety,	  the	  industry	  as	  a	  whole	  is	   more	   likely	   to	   be	   aware	   of	   changing	   conditions	   and	   to	   have	   appropriate	  responses	   available.”	   MILES	   G.,	   SNOW	   C.C.,	   SHARFMAN	   M.P.	   (1993),	   “Industry	  Variety	   And	   Performance”,	   in	   Strategic	   Management	   Journal,	   Vol.	   14,	   Issue	   n.3,	  p.174.	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Maggiore	   è	   la	   concentrazione	   e	   minore	   sarà	   l’intensità	   della	  concorrenza.	  La	   diversità	   dei	   concorrenti	   misura	   se	   le	   imprese	   siano	   simili	   nelle	  strutture	  dei	  costi,	  nelle	  strategie	  e	  negli	  obiettivi;	  se	  lo	  sono,	  possono	  intraprendere	  pratiche	  collusive	  per	  evitare	  dannose	  guerre	  di	  prezzi,	  se	  invece	  hanno	  strutture	  differenti,	  la	  concorrenza	  sarà	  più	  intensa.	  La	  differenziazione	  dei	  prodotti	  segnala	  quanto	  e	  se	  i	  essi	  siano	  diversi	  tra	   loro;	   se	  non	   lo	   sono,	   il	   consumatore	  non	  avrà	  nessun	  problema	  a	  sostituirli	   in	   base	   al	   prezzo,	   in	   questo	   caso	   le	   aziende	   competono	  innescando	  guerre	  di	  prezzo.	  La	  capacità	   in	  eccesso	  si	  ottiene	  quando,	  nel	  settore	   ,la	  domanda	  è	   in	  declino	   e	   gli	   investimenti	   precedentemente	   effettuati	   portano	   a	   una	  sovra-­‐capacità.	  Per	   risolvere	   questa	   situazione,	   le	   aziende	   abbasseranno	   i	   prezzi	   per	  attrarre	  nuovi	  ordini,	  diminuendo	  cosi	  la	  propria	  redditività.	  Le	   condizioni	   di	   costo	   studiano	   la	   ripartizione	   tra	   quelli	   fissi	   e	   quelli	  variabili.	  Se	   l’impresa	   ha	   alti	   costi	   fissi	   rispetto	   a	   quelli	   variabili,	   applicherà	  strategie	   volte	   a	   coprire	   almeno	   i	   costi	   variabili,	   provocando	   una	  riduzione	  della	  propria	  redditività.	  I	   Prodotti	   Sostitutivi:	   se	   non	   esistono	   prodotti	   o	   servizi	   sostitutivi	  alternativi	  a	  quelli	  offerti	  dall’impresa,	  il	  consumatore	  sarà	  insensibile	  a	  variazioni	  nel	  prezzo.	  	  Se	   invece	   esistono,	   il	   consumatore	   sceglierà	   il	   prodotto	   in	   base	   al	  prezzo,	   e	   a	   variazioni	   di	   esso,	   sarà	   disposto	   a	   cambiare	   le	   proprie	  preferenze.	  Il	   prodotto	   o	   servizio	   sostitutivo	   non	   deve	   essere	   uguale	  morfologicamente	  a	  quello	  offerto	  dall’azienda,	  ma	  deve	  soddisfare	   lo	  stesso	  bisogno.	  I	   Clienti:	   sono	   gli	   acquirenti	   del	   prodotto	   o	   servizio	   offerto,	   possono	  avere	  un	  alto	  o	  basso	  potere	  d’acquisto,	  che	  deriva	  dalla	  loro	  sensibilità	  al	  prezzo	  e	  dal	  loro	  potere	  contrattuale.	  La	  sensibilità	  al	  prezzo	  è	  determinata	  dall’importanza	  dell’acquisto	  di	  un	  componente,	  sul	  costo	  totale,	  dalla	  presenza	  di	  prodotti	  sostitutivi,	  e	  della	  concorrenza	  tra	  gli	  acquirenti	  per	  il	  prodotto.	  Se	  queste	  condizioni	  sono	  verificate,	  i	  clienti	  saranno	  molto	  sensibili	  al	  prezzo.	  Il	  potere	  contrattuale	  deriva	  dal	  potere	  che	  le	  parti	  hanno	  le	  une	  sulle	  altre,	  nel	  momento	  delle	  trattative	  e	  della	  conclusione	  dell’affare.	  I	  clienti	  possiedono	  un	  alto	  potere	  contrattuale,	  quando	  ci	  sono	  pochi	  acquirenti	  che	  fanno	  acquisti	  di	  grosse	  dimensioni,	  quando	  possiedono	  molte	   informazioni	   sul	   prodotto,	   oppure	   quando	   hanno	   la	   possibilità	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d’integrazione	   verticale,	   quindi	   evitare	   lo	   stadio	   intermedio	  rappresentato	  dalla	  controparte.	  I	  Fornitori:	  per	  i	  fornitori	  si	  applicano	  gli	  stessi	  principi	  dei	  clienti	  ma	  invertiti,	   poiché	   ora	   le	   aziende	   diventano	   i	   clienti,	   quindi	   ciò	   che	   è	  vantaggioso	  per	  loro	  non	  lo	  è	  per	  i	  fornitori	  e	  vice	  versa.	  L’importanza	   del	   fornitore	   dipende	   anche	   dal	   tipo	   di	   relazione	   che	  l’azienda	  vi	  ha	  instaurato.	  Se	   sono	   semplici	   fornitori	   di	   materie	   possono	   essere	   facilmente	  sostituiti	  in	  base	  al	  prezzo,	  se	  forniscono	  sia	  materiale	  sia	  conoscenze,	  hanno	  un	  ruolo	  più	  importante	  quindi	  sono	  scelti	  in	  base	  al	  prezzo	  ma	  anche	  alle	  competenze	  di	  cui	  dispongono.	  Se	  invece	  è	  presente	  una	  relazione	  di	  partnership,	  il	  fornitore	  partecipa	  alla	  progettazione	  e	  alla	  realizzazione	  del	  prodotto,	  ed	  è	  scelto	  in	  base	  alle	  conoscenze,	  alle	  competenze	  e	  alle	   capacità,	   s’investe	  molto	  nella	  relazione	  e	  si	  crea	  un	  rapporto	  di	  dipendenza	  tra	  le	  parti.	  Porter	   ha	   individuato	   le	   variabili	   che	   influenzano	   l’attrattività	   del	  settore,	  permettendo	  all’azienda	  di	  sapere	  su	  quali	  fattori	  concentrarsi,	  per	  migliorare	  la	  sua	  posizione	  e	  la	  reddittività.86	  Per	  valutare	  in	  che	  modo	  il	  settore	  si	  stia	  evolvendo	  e	  in	  quale	  fase	  di	  sviluppo	   si	   trovi,	   è	   possibile	   applicare	   il	  modello	   del	  Ciclo	  di	  Vita	  del	  
Settore.	  Il	   settore	   si	   modifica	   in	   base	   al	   cambiamento	   della	   domanda	   e	   alla	  diffusione	   della	   conoscenza,	   il	   suo	   ciclo	   di	   vita	   è	   distinto	   in	   quattro	  stadi:	  introduzione,	  sviluppo	  o	  crescita,	  maturità	  e	  declino.	  In	  ogni	  fase	  l’azienda	  attua	  una	  strategia	  diversa,	  e	  avrà	  la	  possibilità	  di	  ottenere	  differenti	  livelli	  di	  redditività,	  in	  questo	  modo	  si	  calibrano	  gli	  obiettivi	  in	  base	  ai	  cambiamenti	  del	  settore	  in	  cui	  si	  opera.	  Questo	  modello	  ha	  una	  rappresentazione	  grafica	  (figura	  8)	  in	  cui	  sono	  evidenziate	   le	  vendite	  del	   settore,	  nell’asse	  delle	  ordinate,	   e	   il	   tempo,	  sull’asse	  delle	  ascisse.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  86	  “Industry	  structure,	  as	  manifested	  in	  the	  strenght	  of	  the	  five	  competitive	  forces,	  determinates	  the	  industry’s	  long-­‐run	  profit	  potential	  because	  it	  determinate	  show	  the	   economin	  value	   created	  by	   the	   industry	   is	  divided,	   how	  muchi	   s	   retained	  by	  companies	   in	   the	   industry	   versus	   bargained	   away	   by	   customers	   and	   suppliers,	  limited	  by	  substitutes,	  or	  constrained	  by	  potential	  new	  entrants.	  By	  considering	  all	  five	  forces,	  a	  strategist	  kepps	  overall	  structure	  in	  mind	  instead	  of	  grativating	  to	  any	  one	  element.	   In	  addition,	   the	   strategist’s	   attention	   remains	   focused	  on	   structural	  conditions	   rather	   than	   on	   fleeting	   factors.	   It	   is	   especially	   important	   to	   avoid	   the	  common	   pitfall	   of	   mistaking	   certain	   visible	   attributes	   of	   an	   undustry	   for	   its	  underlying	   structure..”	   PORTER	  M.E.	   (2008),	   “The	   Five	   Competitive	   Forces	   That	  Shape	  Strategy”,	  in	  Harvard	  Business	  Review,	  Vol.	  86,	  Issue	  n.1,	  p.86.	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Figura	  8-­‐	  Il	  Ciclo	  di	  Vita	  del	  Settore	  	  	  
	  Fonte:	  Grant	  R.M.	  “L’Analisi	  Strategica	  Per	  Le	  Decisioni	  Aziendali”,	  Mulino	  Bologna,	  2011,	  p.321.	  	  Introduzione:	   in	  questa	   fase	   le	  vendite	  sono	   limitate	  e	  si	  ha	  una	   lenta	  penetrazione	  del	  mercato,	  la	  tecnologia	  utilizzata	  è	  innovativa,	  però	  si	  ha	  una	  produzione	  su	  bassa	  scala	  e	  poca	  esperienza,	  i	  prezzi	  sono	  alti	  e	  anche	  i	  costi.	  Dato	   che	   il	   settore	   si	   è	   appena	   creato,	   i	   clienti	   saranno	   limitati,	  l’obiettivo	  è	  la	  standardizzazione	  dei	  prodotti	  per	  abbassarne	  i	  prezzi,	  la	  tecnologia	  viene	  sviluppato	  rapidamente.	  Crescita	  o	  Sviluppo:	   in	  questa	   fase	   la	   tecnologia	   si	   standardizza,	   sono	  presenti	   innovazioni	  nei	  processi	   e	  nei	  prodotti,	   la	  domanda	  cresce,	   i	  prezzi	  si	  riducono.	  L’obiettivo	  è	   l’avvicinamento	  a	  un	  mercato	  di	  massa	  per	  aumentare	   il	  numero	  di	  clienti,	  è	  presente	  una	  penetrazione	  accelerata	  del	  mercato.	  Maturità:	   il	  prodotto	  ormai	  è	  conosciuto	  e	  affermato,	   il	   settore	  non	  si	  sviluppa	  e	  non	  cresce,	  poiché	  è	  saturo,	  la	  domanda	  è	  rappresentata	  da	  prodotti	  sostitutivi.	  Vi	   è	   una	   sovrapproduzione,	   si	   cerca	   di	   differenziare	   il	   prodotto	   e	   far	  crescere	   la	   notorietà	   del	   brand	  per	   distinguersi,	   la	   concorrenza	   è	   sui	  prezzi	  e	  il	  mercato	  è	  di	  massa.	  Declino:	   il	   settore	   è	   in	   declino,	   perché	   sul	   mercato	   entrano	   prodotti	  superiori	   tecnologicamente	   offerti	   da	   nuovi	   settori,	   il	   cliente	   conosce	  bene	  il	  prodotto,	  che	  è	  indifferenziato,	  si	  compete	  tramite	  la	  guerra	  dei	  prezzi.	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L’azienda	  decide	  di	  abbandonare	  il	  settore,	  se	  non	  ha	  più	  possibilità	  di	  ottenere	  profitti,	  oppure	  restare,	  cercando	  di	  migliorare	  o	  modificare	  il	  prodotto,	  per	  continuare	  a	  ottenere	  una	  redditività	  bassa	  ma	  stabile.87	  In	  ogni	  fase	  di	  vita	  del	  settore	  si	  avranno	  degli	   impatti	  differenti	  sulle	  variabili	   principali,	   che	   permettono	   di	   competere	   e	   svilupparsi	   nel	  settore,	  queste	  differenze	  sono	  schematizzate	  nella	  seguente	  tabella.88	  (figura	  9)	  	  Figura	  9-­‐	  I	  Cambiamenti	  Nelle	  Variabili	  Base	  All’evolversi	  Del	  Ciclo	  Di	  Vita	  Del	  Settore	  	   	   Introduzione	   Sviluppo 
o 
Crescita	   Maturità 	   Declino	  
Domanda	   Limitata	   ai	   primi	  acquirenti,	  reddito	  elevato	   Rapida	  accelerazione	  della	  penetrazione	  di	  mercato	  	  
Marcato	   di	   massa:	  acquisti	   di	  sostituzione	  ripetuti,	   clienti	  consapevoli	   e	  sensibili	  al	  prezzo	  
Obsolescenza	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  87I	   manager	   in	   un	   settore	   in	   declino	   dovrebbero	   porsi	   le	   seguenti	   domande,	  esposte	   da	   Porter	   e	   per	   decidere	   la	   loro	   posizione:	   “Can	   the	   structure	   of	   the	  industry	  support	  a	  hospitable,	  potentially	  profitable,	  decline	  phase?	  What	  are	  the	  exit	  barriers	  that	  each	  significant	  competitors	  face?	  Who	  will	  exit	  quickly	  and	  who	  will	   remain?	  Do	  your	   company’s	   strengths	   fit	   the	   remaining	  pockets	  of	  demand?	  What	   are	   your	   competitors’s	   strengths	   in	   these	   pockets?	   How	   can	   their	   exit	  barriers	   be	   overcame?	   In	   selecting	   a	   strategy,	   managers	   need	   to	   match	   the	  remaining	   opportunities	   in	   the	   industry	   with	   their	   companies’	   positions.	   The	  strengths	   and	   weaknesses	   that	   helped	   and	   hindered	   a	   company	   during	   the	  industry’s	   development	   are	   not	   necessarily	   those	   that	  will	   count	   during	   the	   end	  game,	  where	  success	  depend	  on	  the	  requirements	  to	  serve	  the	  pocket	  of	  demand	  that	   persist	   and	   the	   competition	   for	   this	   demand.”HARRIGAN	  K.R.,	   PORTER	  M.E.	  (1983),	   “End	   Game	   Strategies	   For	   Declining	   Industries.”,	   in	   Harvard	   Business	  
Review,	  	  ,	  Vol.	  61,	  Issue	  n.4,	  p.118.	  88	  Per	  Agarwal,	  Sarkar	  e	  Echambadi	   il	  principale	   fattore	  che	  condiziona	   il	  ciclo	  di	  vita	   del	   settore	   è:	   “(…)The	   transformation	   of	   entry	   barriers	   at	   one	   point	   in	   time	  during	   an	   industry's	   evolution	   leads	   to	   irrevocable	   changes	   in	   the	   competitive	  landscape.	  Empirically,	  this	  is	  witnessed	  by	  a	  sharp	  decline	  in	  gross	  rates	  of	  entry	  into	  the	   industry	  at	  a	  certain	  point	   in	  time.	  (…)The	  irrevocable	  transformation	  of	  the	  competitive	  landscape	  affects	  not	  just	  mortality	  rates,	  but	  also	  the	  nature	  of	  the	  relationships	   between	   various	   theorized	   organizational	   and	   industrial	  characteristics	   and	   environmental	   processes	   and	   failure	   rates.”	   AGARWAL	   R.,	  SARKAR	  M.B.,	   ECHAMBADI	  R.	   (2002),	   “The	  Conditioning	  Effect	  Of	  Time	  On	  Firm	  Survival:	   An	   Industry	   Life	   Cycle	   Approach”,	   in	   Academy	   of	  Management	   Journal,	  Vol.	  45,	  Issue	  n.5,	  pp.	  989-­‐990.	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Tecnologia	   Tecnologie	  concorrenti,	  rapida	  innovazione	  prodotto	  	  
Standardizzazione	  intorno	   a	  modello	  dominante,	  rapida	  innovazione	  processo	  
Conoscenze	  tecniche	  ampiamente	  diffuse,	   ricerca	   di	  miglioramenti	  tecnologici	  
Poca	  innovazione	  di	   prodotto	   o	  processo	  
Prodotti	   Qualità	   scadente,	  ampia	   gamma	   di	  caratteristiche	   e	  tecnologia,	  variazione	  frequente	   dei	  modelli	  
Migliora	   la	  qualità	   e	   i	  modelli,	  emerge	   un	  modello	  dominante	  
Tendenza	   a	  standardizzazione	  del	   prodotto,	  tentativi	   di	  differenziazione	  attraverso	   il	  marchio,	  la	  qualità	  e	  la	   vendita	   a	  pacchetto	  
Standardizzazione	   del	  prodotto	   è	   la	  norma:	  differenziazione	   difficile	   e	  poco	  redditizia	  
Produzione 
e 
Distribuzione	   Produzione	   in	  piccole	   quantità;	  impegno	   di	  manodopera	  specializzata;	  canali	   di	  distribuzione	  specializzati	  
Capacità	  produttiva	  insufficiente	  produzione	  per	   mercato	  di	   massa,	  concorrenza	  per	   i	   canali	  distributivi	  
Eccesso	   capacità	  produttiva,	  impegno	  manodopera	   non	  specializzata,	  produzione	   in	  grandi	   quantità,	  distributori	  vendono	   poche	  linee	  di	  prodotto	  
Eccesso	  cronico	  capacità	  produttiva,	  riemergono	   i	  canali	  specializzati	  
Commercio	   Produttori	   e	  consumatori	   in	  paesi	  economicamente	  avanzati	  
Esportazioni	  dai	   paesi	  economicamente	  avanzati	   al	  resto	  mondo	  
La	   produzione	   si	  sposta	   nei	   paesi	   di	  recente	  industrializzazione	  e	  poi	  nei	  paesi	  in	  via	  di	  sviluppo	  
Esportazioni	  dai	   paesi	   con	  i	   più	   bassi	  costi	   del	  lavoro	  
Concorrenza	   Poche	  imprese	   Ingressi,	  fusioni,	  uscite	   Consolidamento	   del	  settore:	  s’intensifica	  la	   concorrenza	   sul	  prezzo	  
Guerre	   di	  prezzi,	  uscite	  
Fattori 
Critici di 
Successo	   Innovazione	   di	  prodotto;	  immagine	  credibile	  dell’imprese	   e	  del	  prodotto	  
Progetta	   per	  la	  produzione;	  consolida	  il	  marchio;	  rapido	  sviluppo	  prodotto;	  innovazione	  di	  processo	  
Efficienza	   di	   costo	  attraverso	   processi	  produttivi	   ad	   alta	  intensità	  di	  capitale;	   economie	  di	   scala;	   bassi	   costi	  degli	  input	  
Bassi	   costi	  generali;	  selezione	   dei	  clienti;	  segnalazione	  e	   impegno;	  razionalizzo	  capacità	  produttiva	  
Fonte:	  Grant	  R.M.	  “L’analisi	  Strategica	  Per	  Le	  Decisioni	  Aziendali”,	  Mulino	  Bologna,	  2011,	  p.328.	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L’analisi	  di	  settore	  permette	  anche	  di	  ipotizzare	  il	  livello	  di	  redditività	  futura,	  considerando	  i	  probabili	  cambiamenti	  nella	  concorrenza	  e	  nella	  redditività.	  Questi	   cambiamenti	   avvengono	   nel	   lungo	   periodo	   e	   sono	   dovuti	   a	  modifiche	  nei	  comportamenti	  d’acquisto	  dei	  clienti,	  nelle	   tecnologie	  e	  nella	  strategia	  aziendale.	  Grant	  definisce	  tre	  step	  per	  valutare	  la	  redditività	  futura	  di	  un	  settore:	  	  “Esaminare	   in	  quale	  misura	   i	   recenti	   e	   attuali	   livelli	  di	   concorrenza	  e	  redditività	   di	   un	   settore,	   sono	   una	   conseguenza	   della	   sua	   attuale	  struttura.	  Individuare	   le	   tendenze	   che	   stanno	   modificando	   la	   struttura	   del	  settore.	  Individuare	   come	   questi	   cambiamenti	   strutturali	   influenzeranno	   le	  cinque	   forze	   della	   concorrenza	   e	   la	   conseguente	   redditività	   del	  settore.”89	  	  2.2.	  Il	  Settore	  Ferroviario:	  un’Analisi	  Storica	  	  2.2.1.	  Lo	  Sviluppo	  della	  Ferrovia	  in	  Italia	  	  Il	  25	  settembre	  del	  1825	  in	  Inghilterra	  venne	  inaugurata	  la	  prima	  linea	  ferroviaria,	  la	  Stockton-­‐Darlington.	  In	  Italia	  fu	  costruita	  il	  3	  ottobre	  del	  1839,	  la	  linea	  Napoli-­‐Portici,	  lunga	  meno	   di	   8	   km,	   progettata	   dall’ingegnere	   Armando	   Bayard	   de	   le	  Vingtrie,	  sotto	  il	  patronato	  di	  Re	  Ferdinando	  II,	  sovrano	  del	  Regno	  delle	  Due	  Sicilie.	  A	   questa	   seguirono	   la	   costruzione	   di	   altre	   brevi	   linee,	   in	   Lombardia	  (Milano-­‐Monza	   nel	   1940),	   in	   Veneto	   (Padova-­‐Mestre	   1942)	   e	   in	  Toscana	   (Pisa-­‐Livorno	   1944);	   ogni	   nuova	   costruzione	   era	   sottoposta	  all’autorizzazione	  delle	  alte	   cariche,	   che	  governavano	   il	   territorio	  e	   si	  estendeva	  solo	  entro	  i	  limiti	  del	  suddetto	  territorio.	  Alla	   vigilia	   dell’Unificazione	   d’Italia,(17	   marzo	   1861),	   le	   linee	  ferroviarie	   italiane	   si	   estendevano	   per	   oltre	   2.000	   km,	   con	   una	  discontinuità	   nelle	   tratte	   e	   nei	   modelli	   di	   gestione	   delle	   società	  ferroviarie,	   in	   parte	   finanziate	   statalmente	   e	   in	   parte	   finanziate	   da	  privati,	  grazie	  a	  concessioni	  statali	  o	  a	  capitali	  stranieri.	  	  Nel	  1865	  fu	  emanata	  la	  “Legge	  dei	  Grandi	  Gruppi”,	  che	  riuniva	  le	  varie	  società	  minori	   in	  nuove	  compagnie	  e	  distingueva	   la	   ferrovia	  privata	  e	  pubblica.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  89	  GRANT	   R.M.	   (2011),	   “L’analisi	   Strategica	   per	   le	   decisioni	   aziendali”,	   il	   Mulino,	  Bologna,	  p.101.	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Nel	  1885	  il	  governo	  emana	  un’altra	  norma,	  la	  “legge	  sulle	  convenzioni”	  che	   ripartiva	   le	   linee	   ferroviarie	   in	   mano	   alle	   seguenti	   società:	   la	  
Società	   per	   le	   Strade	   Ferrate	   del	   Mediterraneo,	   che	   si	   occupava	   della	  costruzione	   sul	   Mar	   Ligure,	   Ionio	   e	   Tirreno,	   la	   Società	   per	   le	   Strade	  
Ferrate	   della	   Sicilia,	   che	   gestiva	   la	   Rete	   Siciliana	   e	   infine	   la	   Società	  
Italiana	  per	   le	  Strade	  Ferrate	  Meridionali,	   che	   si	   occupava	  della	   tratta	  sul	  mar	  Adriatico.	  Per	  mezzo	  di	  questa	   legge,	   le	   società	  private	  erano	   responsabili	  della	  costruzione	  delle	  linee	  ferroviarie,	  sotto	  però	  il	  controllo	  del	  Ministero	  dei	  Lavori	  Pubblici.	  Questa	   soluzione	   non	   portò	   ai	   risultati	   sperati,	   poiché	   le	   compagnie	  private	  offrivano	  un	  servizio	  insoddisfacente,	  molti	  ritardi	  e	  condizioni	  climatiche	  avverse,	  scompartimenti	  caldi	  d’estate	  e	  freddi	  d’inverno.	  Per	  arginare	  il	  problema,	  il	  governo	  Fortis	  il	  1°	  luglio	  del	  1905	  affidò	  la	  gestione	   delle	   tratte	   ferroviarie	   all’azienda	   autonoma	   delle	   Ferrovie	  dello	   Stato	   (FS),	   azienda	   di	   Stato	   sotto	   il	   controllo	   del	   Ministero	   dei	  Lavori	   Pubblici,	   vincolata	   dagli	   indirizzi	   politici	   generali	   e	   dalla	  contabilità	  pubblica.	  Durante	   la	   Prima	   Guerra	   Mondiale	   e	   il	   periodo	   fascista	   crebbe	  l’importanza	   della	   ferrovia	   anche	   dal	   punto	   di	   vista	   strategico,	   essa	  divenne	   essenziale	   sia	   per	   il	   trasporto	   dei	   militari,	   sia	   per	   lo	  spostamento	  degli	  approvvigionamenti.90	  Nel	   Secondo	  Dopo	  Guerra	   si	   assiste	   a	   un’opera	   di	   ricostruzione	   della	  rete	   ferroviaria,	   colpita	   duramente	   dai	   bombardamenti	   durante	   la	  Seconda	  Guerra	  Mondiale.	  Il	   treno,	   però,	   perde	   importanza	   come	   mezzo	   di	   trasporto,	   dato	   lo	  sviluppo	  dell’automobile	  e	  la	  costruzione	  delle	  autostrade.	  Negli	   anni	   ’70	   e	   ’80	   avvennero	   dei	   cambiamenti	   nel	   settore,	   furono	  congelati	   i	   programmi	  di	   costruzione	  delle	   nuove	   linee,	   i	   brevetti	   dei	  carrelli	   pendolanti	   sviluppati	   fin	   a	  quel	  momento	  da	  Fiat	  Ferroviaria,	  furono	   acquistati	   dai	  francesi	   di	   Alstom,	   e	   molti	   costruttori	   italiani	  ridussero	  le	  proprie	  attività	  o	  scomparvero	  dal	  mercato.	  Per	   questi	   motivi	   lo	   Stato	   decise	   di	   attuare	   dei	   cambiamenti,	  nell’assetto	   giuridico	   dell’impresa	   a	   capo	   dello	   sviluppo	   ferroviario	  italiano,	  ossia	  Ferrovie	  dello	  Stato	  (FS).	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  90	  A	  proposito	  dell’impatto	  e	  dell’importanza	  del	  treno	  sul	  sito	  delle	  Ferrovie	  dello	  Stato	  è	  riportato	  che:	  “(…)Solo	  sotto	  il	  regime	  fascista,	  il	  treno	  diventa	  il	  vero	  mito	  italiano:	   vanto	   della	   dittatura,	   simbolo	   del	   progresso	   e	   dell’avvenirismo,	   segno	  dell’ordine	   e	   del	   buon	   funzionamento	   della	   macchina	   statale.	   Con	   la	   seconda	  guerra	  mondiale	  la	  funzione	  del	  treno	  è	  ancora	  diversa:	  come	  mezzo	  che	  porta	  le	  truppe	  al	  fronte,	  diventa	  simbolo	  di	  lotta	  e	  speranza.”	  In	  “Cento	  Anni	  di	  Storia”	  su	  www.fsitaliane.it	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  2.2.2.	  La	  Politica	  delle	  Liberalizzazioni	  	  Nel	   1985	   con	   lo	   slogan	   “Signori	   si	   cambia,”	   FS	   passa	   da	   azienda	  autonoma	  a	  Ente	  pubblico	  e	  nel	  1992	  a	  società	  per	  azioni.	  La	   trasformazione	   in	   Ente	   pubblico	   aveva	   lo	   scopo	   di	   aumentarne	   i	  poteri	  decisionali	  e	  di	  risanarne	  i	  bilanci.	  Il	   12	   agosto	   del	   1992	   l’Ente	   Ferrovie	   dello	   Stato	   viene	   convertito	   in	  società	  per	  azioni:	  la	  FS	  S.p.a.(	  Ferrovie	  dello	  Stato	  –Società	  di	  trasporti	  e	   servizi	   per	   azioni),	   con	   capitale	   interamente	   di	   proprietà	   del	  Ministero	  del	  Tesoro.	  Dalla	   creazione	   di	   FS	   fino	   al	   1998,	   anno	   in	   cui	   cambiò	   la	   struttura	  societaria	  per	  allinearla	  alle	  richieste	  scaturite	  dalle	  Direttive	  Europee	  riguardanti	   le	   liberalizzazioni,	   il	  settore	   ferroviario	  è	  sempre	  stato	  un	  monopolio	  naturale	  con	  unico	  monopolista	  l’impresa	  FS.91	  Il	   settore	   ferroviario	   era	   un	   monopolio,	   poiché	   esisteva	   una	   sola	  società	   che	   offriva	   il	   servizio	   d’infrastruttura	   e	   trasporto,	   e	   vi	   erano	  ingenti	  barriere	  all’entrata,	  ossia	  i	  costi	  d’infrastruttura.92	  Il	  monopolio	   del	   settore	   ferroviario,	   però,	   non	   ha	  mai	   portato	   extra-­‐profitti,	  infatti:	  “Tra	  i	  monopolisti	  del	  sistema	  di	  rete,	  quello	  del	  settore	  ferroviario	   si	   caratterizza	   tradizionalmente	   come	   il	   monopolista	  povero.	   Le	   inefficienze	   derivanti	   dalla	   mancanza	   di	   stimoli	  concorrenziali	   si	   congiungono,	   infatti,	   con	   le	   difficoltà	   a	   seguire	  l’evoluzione	   delle	   tecnologie	   di	   trasporto,	   e	   il	   mutamento	   delle	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  91 	  “	   L’esistenza	   di	   un’infrastruttura	   di	   rete	   non	   economicamente	   duplicabile,	  risorsa	  essenziale	  per	  la	  fornitura	  del	  servizio	  di	  trasporto	  ferroviario,	  la	  gestione	  dell’infrastruttura	   in	   monopolio	   e	   la	   contemporanea	   presenza	   dell’impresa	  monopolistica	   nell’offerta	   dei	   servizi	   che	   utilizzano	   l’infrastruttura	   sembrano	  dunque	  gli	  elementi	  distintivi	  dell’assetto	  del	  settore	  del	  trasporto	  ferroviario.”	  	  PEZZOLI	   A.	   (1995),	   “Privatizzazioni	   E	   Riorganizzazioni	   Nei	   Servizi	   Di	   Pubblica	  Utilità:	  Il	  Trasporto	  Ferroviario”,	  in	  Rivista	  Di	  Politica	  Economica,	  Vol.	  85,	  Fascicolo	  n.12,	  p.222.	  92	  “Le	   ragioni	   storiche	   del	   monopolio	   ferroviario	   possono	   ridursi	   a	   due	   fattori	  essenziali:	   le	  caratteristiche	  di	  monopolio	  naturale	  del	  sistema	  e	   la	  scelta	  politica	  di	   sussidiare	   le	   tariffe.	   La	   sub-­‐additività	   della	   funzione	   costo	   che	   caratterizza	   i	  monopoli	   naturali	   è	   rinforzata	   dalle	   barriere	   all’ingresso	   costituite	   dagli	   elevati	  investimenti	   iniziali	   e	   dai	   vincoli	   territoriali	   del	   sistema	   ferroviario.	   La	   scelta	  politica	  di	  sussidiare	  le	  tariffe	  è	  più	  complessa:	  infatti	  i	  sussidi	  vanno	  ben	  oltre	  la	  copertura	   dei	   costi	   fissi	   ma	   coprono	   anche	   i	   costi	   variabili	   e	   investimenti	   non	  giustificabili	   in	  termini	  di	  efficienza.	  Si	   tratta	  cioè	  di	  sussidi	   legati	  all’attribuzione	  di	  un	  ruolo	  sociale	  al	  sistema	  ferroviario,	  riconducibili	  ad	  obiettivi	  di	  distribuzione	  del	   reddito	   e	   più	   recentemente,	   di	   tutela	   ambientale.”	   PONTI	   M.	   (1998),	  “Monopolio	  E	  Monopsonio	  Ferroviario:	  Conseguenze	  Economiche	  E	  Industriali”,	  in	  
L'industria,	  Vol.	  19,	  Fascicolo	  n.4,	  p.903.	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caratteristiche	   della	   domanda,	   nonché	   con	   il	   costo	   indubbiamente	  elevato	   derivante	   dall’universalità	   del	   servizio.	   Nel	   caso	   delle	   FS,	  tuttavia,	   le	   inefficienze	   gestionali	   sembrano	   assumere	   dimensioni	  particolarmente	  rilevanti.”93	  	  Nel	   1998	   FS	   venne	   scorporata	   in	   due	   nuove	   società:	   	   la	   Rete	  Ferroviaria	   Italiana	   (RFI),	   per	   la	   gestione	   delle	   infrastrutture	   e	   delle	  stazioni	  e	  Trenitalia,	  per	  l’erogazione	  del	  servizio	  di	  trasporto.	  Il	  15	  dicembre	  del	  2000	  nacque	  l’Holding	  Ferrovie	  dello	  Stato	  Italiane	  s.r.l.,	  che	  possiede	  partecipazioni	  operative	  sia	  in	  RFI	  sia	  in	  Trenitalia,	  queste	  due	  società	  fanno	  parte	  del	  Gruppo	  Ferrovie	  dello	  Stato	  Italiane,	  che	   ha	   come	   capogruppo	   la	   società	   Ferrovie	   dello	   Stato	   Italiane	   Spa,	  ruolo	  in	  precedenza	  assunto	  dalla	  holding.	  La	   Direttiva	   comunitaria	   440/91/CEE	   stabilisce	   la	   divisione	  amministrativa	   tra	   il	   gestore	   della	   rete	   e	   quello	   del	   servizio,	   per	  favorire	  l’apertura	  del	  settore	  alla	  libera	  concorrenza,	  permettendo	  ad	  altre	  imprese	  di	  avere	  l’accesso	  alle	  reti	  ferroviarie.	  La	   liberalizzazione	   riguarda	   i	   servizi	   e	   non	   l’infrastruttura	   che	   resta	  unica	  e	  in	  mano	  a	  RFI.	  Questo	  percorso	  è	  scandito	  da	  pacchetti	  normativi	  che	  regolano	  come	  gestire	   il	   processo,	   il	  primo	  pacchetto	  contiene	   tre	  norme:	   la	  direttiva	  2001/12/CE,	  sullo	  sviluppo	  delle	  ferrovie	  comunitarie,	  la	  2001/13/CE	  sulle	   licenze	   ferroviarie	   e	   la	   2001/14/CE	   sulla	   ripartizione	   delle	  capacità	   dell’infrastruttura	   ferroviaria,	   l’imposizione	   dei	   diritti	   per	  l’utilizzo	  dell’infrastruttura	  ferroviaria	  e	  la	  certificazione	  di	  sicurezza.94	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  PEZZOLI	  A.	  (1995),	  “Privatizzazioni	  E	  Riorganizzazioni	  Nei	  Servizi	  Di	  Pubblica	  Utilità:	  Il	  Trasporto	  Ferroviario”,	  op.cit.,	  p.223.	  Boitani	  asserisce:	  “Nel	  settore	  ferroviario	  italiano,	  in	  particolare,	  l’assetto	  monopolistico	  pubblico	  ha	  prodotto	  inefficienze	  gestionali	  e	  disavanzi	  di	  bilancio	  superiori	  a	  quelli	  degli	  altri	  principali	  paesi	  europei.	  Le	  analisi	  di	  benchmarking	  segnalavano	  una	  minore	  produttività	  del	  lavoro,	  un	  maggior	  costo	  unitario	  del	  lavoro	  stesso	  (a	  parità	  di	  potere	  d’acquisto),	  un	  consistente	  eccesso	  di	  occupati,	  una	  minore	  puntualità	  dei	  servizi,	  tariffe	  notevolmente	  più	  basse	  e	  maggiori	  sussidi	  pubblici	  per	  unità	  di	  servizio	  prodotta.”	  BOITANI	  A.	  (2002),	  “Liberalizzazione	  E	  Regolazione	  Dei	  Servizi	  Ferroviari”,	  in	  Economia	  Pubblica,	  Vol.	  32,	  Fascicolo	  n.4,	  p.44.	  94Il	   pacchetto	   serve	   per,	   -­‐	   liberalizzare	   il	   traffico	   ferroviario	   internazionale	   di	  merci,	   -­‐	   separare	   l’attività	   d’infrastruttura	   e	   di	   trasporto,	   –	   vietare	   al	   soggetto	  incaricato	   del	   rilascio	   delle	   licenze,	   dell’assegnazione	   delle	   tracce	   e	  dell’imposizione	   dei	   pedaggi,	   di	   esercitare	   attività	   di	   trasporto,	   –	   istituire	   un	  organismo	  per	   la	   regolazione	  della	   concorrenza	  nel	   settore	  dei	   servizi	   ferroviari.	  DECRETO	  LEGISLATIVO	  8	  LUGLIO	  2003,	  N.	  188.	  (2003),	  "Attuazione	  delle	  direttive	  2001/12/CE,	   2001/13/CE	   e	   2001/14/CE	   in	   materia	   ferroviaria",	   in	   Gazzetta	  
Ufficiale,	  n.	  170,	  Supplemento	  Ordinario	  n.	  118.	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Il	   secondo	   pacchetto,	   promosso	   poiché	   la	   liberalizzazione	   ferroviaria	  non	   stava	   procedendo	   nei	   tempi	   stabiliti	   dall’Unione	   Europea,	   porta	  alla	   promulgazione	   di	   altre	   norme	   nel	   2004	   che	   regolamentano:	   -­‐la	  creazione	   dell’Agenzia	   Ferroviaria	   Europea	   (AFE)	   -­‐	   la	   sicurezza	   delle	  ferrovie	   (direttiva	   2004/49/CE)	   –	   l’interoperabilità	   del	   sistema	  ferroviario	  trans	  europeo	  convenzionale	  (2004/50/CE)	  -­‐	  l’apertura	  del	  mercato	   del	   trasporto	   ferroviario	   delle	   merci	   con	   l’estensione	   dei	  diritti	  di	  accesso	  alla	  rete	  a	  tutti	  i	  tipi	  di	  servizi	  di	  trasporto	  ferroviario	  di	   merci	   (direttiva	   2004/51/CE);	   è	   recepito	   in	   Italia	   con	   il	   D.lgs.	  162/2007	  e	  163/2007.95	  Il	   terzo	   pacchetto	   emanato	   nel	   2007	   aveva	   l’obiettivo	   di	   aprire	   il	  mercato	   alla	   concorrenza,	   anche	   nel	   trasporto	   dei	   passeggeri	   e	   non	  solo	  delle	  merci.96	  Il	  quarto	  pacchetto	   emanato	   nel	   2013	   ha	   come	   scopo	   la	   creazione	   di	  uno	  "spazio	  ferroviario	  unico	  europeo",	  è	  composto	  da	  comunicazioni	  (COM	   2013/25	   e	   l	   COM2013/34)	   che	   controllano	   il	   raggiungimento	  degli	   obiettivi	   prefissati	   e	   rivelano	   le	  possibili	   cause	  della	   lontananza	  dagli	  obiettivi.	  Tramite	   l’applicazione	   di	   queste	   norme,	   si	   è	   aperto	   il	   settore	  ferroviario	  alla	  concorrenza.	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  95	  DECRETO	   LEGISLATIVO	   10	   AGOSTO	   2007,	   N.162.	   (2007),	   "Attuazione	   delle	  direttive	   2004/49/CE	   e	   2004/51/CE	   relative	   alla	   sicurezza	   e	   allo	   sviluppo	   delle	  ferrovie	  comunitarie	  ",in	  Gazzetta	  Ufficiale	  n.	  234,	  Supplemento	  Ordinario	  n.	  199/L 	  DECRETO	   LEGISLATIVO	   10	   AGOSTO	   2007,	   N.163	   (2007),	   "Attuazione	   della	  direttiva	  2004/50/CE	   che	  modifica	   le	  direttive	  96/48/CE	  e	  2001/16/CE	   relative	  all'interoperabilità	  del	   sistema	   ferroviario	   trans-­‐europeo",	   in	  Gazzetta	  Ufficiale	   n.	  234,	  Supplemento	  Ordinario	  n.	  199/L	  96	  I	  requisiti	  per	  offrire	  il	  servizio	  di	  trasporto	  di	  merci	  e	  persone,	  disciplinati	  dalla	  direttiva	   2007/58/CE,	   sono,	   -­‐	   uno	   status	   indipendente	   con	   riferimento	   alla	  gestione,	   all’amministrazione	   e	   al	   controllo	   interno,	   amministrativo	   economico	   e	  contabile,	  -­‐	  una	  licenza:	  valida	  su	  tutto	  il	  territorio	  dell’Unione	  per	  lo	  svolgimento	  dei	   servizi	   internazionali	   di	   trasporto,	   sia	   di	   merci	   sia	   di	   persone,	   rilasciata	   da	  un’Autorità	   indipendente	   dello	   Stato,	   -­‐	   un	   certificato	   di	   sicurezza	   rilasciato	   dal	  gestore	   dell’infrastruttura,	   -­‐	   accordi	   amministrativi,	   tecnici	   e	   finanziari	   tra	  l’impresa	   ferroviaria	   e	   il	   gestore	   dell’infrastruttura.	   La	   seconda	   direttiva,	   la	  
2007/59/CE	  si	  occupa	  della	  certificazione	  dei	  macchinisti.	  DECRETO	  LEGISLATIVO	  25	   GENNAIO	   2010,	   N.	   15.	   (2010),	   "Attuazione	   della	   direttiva	   2007/58/CE,	   che	  modifica	   le	   direttive	   91/440/CEE,	   relativa	   allo	   sviluppo	   delle	   Ferrovie	  Comunitarie,	   e	   2001/14/CE	   relativa	   alla	   ripartizione	   della	   capacità	   di	  infrastruttura	   ferroviaria	   e	   all'imposizione	   dei	   diritti	   per	   l'utilizzo	  dell'infrastruttura	  ferroviaria",	  in	  la	  Gazzetta	  Ufficiale,	  n.	  39	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2.3.	  Il	  Settore	  Ferroviario:	  le	  tipologie	  d’Imprese	  	  2.3.1.	  Le	  Imprese	  Addette	  al	  Trasporto	  	  L’analisi	   storica	   appena	   effettuata	   ha	  mostrato	   come	  originariamente	  nel	   settore	   ferroviario	   fosse	   presente	   un’unica	   azienda	   addetta	   al	  trasporto	  Passeggeri	   e	  Merci,	  Trenitalia,	   sotto	   il	   controllo	  del	  Gruppo	  Ferrovie	  dello	  Stato	  Italiane	  S.p.A.	  Per	  merito	  del	  processo	  di	  liberalizzazione,	  ancora	  in	  corso,	  nel	  settore	  sono	   presenti	   39	   imprese	   possedenti	   l’apposita	   licenza	   rilasciata	   dal	  Ministero	   delle	   Infrastrutture	   e	   dei	   Trasporti,	   per	   il	   trasporto	   di	  persone,	  di	  merci	  o	  entrambi.(figura	  10)	  	  Figura	  10	  –Imprese	  Abilitate	  al	  Trasporto	  Ferroviario	  	   	   Merci Passeggeri Merci e Passeggeri Totale  
Licenza 
Operativa 
13	   7	   12	   32	  
Licenza 
Inattiva 
2	   4	   1	   7	  
Totale 15	   11	   13	   39	  
	  L’elenco	   completo	   di	   tutte	   le	   imprese	   ferroviarie	   autorizzate	   a	  effettuare	  l’attività	  di	  trasporto	  ferroviario	  è	  riportato	  nell’Allegato	  1.97	  Alcune	  delle	  aziende	  possedenti	  licenza	  per	  il	  trasporto	  sono:98	  
− Compagnia	   Ferroviaria	   Italiana	   S.r.l.:	   impresa	   che	   gestisce	   il	  trasporto	  di	  merci	  e	  passeggeri,	  creata	  nel	  2007	  dall’iniziativa	  di	  un	  gruppo	  di	  imprenditori	  privati.	  	  
− DB	  Schenker	  Rail	   Italy	  S.r.l.:	   impresa	  che	  gestisce	   il	   trasporto	  di	  merci,	   ha	   l’obiettivo	   di	   offrire	   ai	   clienti	   varie	   modalità	   di	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  97	  L’Allegato	  1	  collocato	  in	  coda	  alla	  tesi	  è	  stato	  elaborato	  tramite	  i	  dati	  riportati	  sul	  sito	   del	   Ministero	   delle	   Infrastrutture	   e	   del	   Trasporto	   relativi	   alle	   aziende	  ferroviarie	   possedenti	   licenza	   in	   data	   24/07/15,	   per	   maggiori	   informazioni	   	   si	  veda:	  www.mit.gov.it	  98	  Le	   informazioni	   riguardanti	   le	   imprese	   sono	   state	   ricavate	   dai	   siti	   web	   delle	  stesse:	  www.compagniaferroviariaitaliana.it,	  www.rail.dbschenker.it,	  	  -­‐www.ferrovienordbarese.it,	  	  www.fuorimuro.it,	  -­‐www.gtt.to.it,	  -­‐www.inrail.it,	  	  www.ntvspa.it,	  www.sbbcargo-­‐international.com,	  www.fsitaliane.it	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trasporto	   mediante	   un	   unico	   fornitore,	   è	   posseduta	   da	   DB	  Schenker	  Rail	  Deutschland	  AG,	  l’azienda	  di	  trasporto	  ferroviario	  di	  merci	  più	  grande	  in	  Europa.	  	  
− Ferrotranviaria	   S.p.a.:	   impresa	   che	   gestisce	   il	   trasporto	  merci	   e	  passeggeri,	   lavora	   per	   la	   Regione	   Puglia,	   si	   occupa	   della	  progettazione	   dell’infrastruttura,	   della	   direzione	   dei	   lavori,	  della	  formazione	   del	   personale	   e	   della	  manutenzione	   del	  materiale	  rotabile	  e	  dell’infrastruttura.	  
− FuoriMuro:	  impresa	  che	  gestisce	  il	  trasporto	  merci	  e	  le	  manovre	  ferroviarie	  nel	  Porto	  di	  Genova,	  collega	   il	  porto	  di	  Genova	  con	   i	  maggiori	  centri	  logistici	  e	  di	  consumo	  del	  Nord	  Italia.	  
− Gruppo	  Torinese	  Trasporti	  S.p.a.:	  gestisce	  il	  trasporto	  passeggeri	  dell’area	   urbana	   ed	   extraurbana	   di	   Torino,	   tramite	   i	   tram	   e	   le	  linee	   metropolitane	   e	   tramite	   la	   concessione	   dell’azienda	  Trenitalia,	  gestisce	  tre	  linee	  ferroviarie.	  	  
− InRail	   S.p.A.:	   impresa	   ferroviaria	   privata	   che	   dal	   2009	   effettua	  servizio	  di	   trasporti	  per	   tutti	   i	   tipi	  di	  merci	  nel	  nord	   Italia	  e,	   in	  partnership	   con	   altre	   Imprese	   Ferroviarie,	   su	   tutto	   il	   territorio	  nazionale.	  	  
− Nuovo	   Trasporto	   Viaggiatori	   (NTV)	   S.P.A:	   gestisce	   il	   trasporto	  passeggeri,	   è	   il	   primo	   operatore	   privato	   italiano	   sulla	   rete	  ferroviaria	   ad	   alta	   velocità,	   e	   il	   primo	   operatore	   al	   mondo	   ad	  utilizzare	   il	   nuovo	   treno	   Alstom	  AGV,	   detentore	   del	   primato	   di	  velocità	   ferroviaria.	   La	   compagine	   azionaria	   è	   formata	   da	  imprenditori	   italiani	  quali	  Luca	  Cordero	  di	  Montezemolo,	  Diego	  Della	  Valle,	  Gianni	  Punzo	  e	  Giuseppe	  Sciarrone.	  
− SBB	  Cargo	  Italy	  S.r.l.:	   fondata	  nel	  2003,	  fa	  parte	  del	  gruppo	  SBB	  Cargo	  International,	  si	  occupa	  del	  trasporto	  merci	  in	  Italia.	  
− Trenitalia:	   controllata	   al	   100%	  dal	   Gruppo	  Ferrovie	   dello	   Stato	  Italiane,	   gestisce	   le	   attività	   di	   trasporto	   passeggeri,	   merci	   e	  logistica,	  giornalmente	  si	  occupa	  di	  9.000	  treni	  e	   trasporta	  ogni	  anno	   più	   di	  mezzo	  miliardo	   di	   viaggiatori	   e	   circa	   80	  milioni	   di	  tonnellate	  di	  merci.	  	  2.3.1.1.	  La	  Concorrenza	  	  Nel	  settore	  ferroviario	  si	  è	  assistito	  all’ingresso	  di	  nuove	  aziende	  sia	  pubbliche	   sia	   private,	   che	   competono	   con	   l’ex	   monopolista	   statale	  Trenitalia	  S.p.A.	  Per	   il	   Segmento	   Passeggeri	   le	   direttive	   per	   la	   liberalizzazione	   hanno	  portato	  alla	  seguente	  situazione:	  Trenitalia	  gestisce	  le	  linee	  ferroviarie	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che	   garantiscono	   il	   trasporto	   per	   offrire	   il	   servizio	   universale:	   "un	  insieme	  minimo,	  definito,	  di	  servizi	  di	  determinata	  qualità	  disponibile	  a	  tutti	  gli	  utenti	  a	  prescindere	  dalla	  loro	  ubicazione	  geografica	  e,	  tenuto	  conto	   delle	   condizioni	   specifiche	   nazionali,	   ad	   un	   prezzo	  abbordabile."99	  	  Questo	   servizio	   universale	   comprende	   il	   trasporto	   a	   media-­‐lunga	  percorrenza,	   Intercity,	   Espressi,	   Espressi	   Notte,	   fornito	   da	   un	   solo	  operatore,	   Trenitalia,	   tramite	   l’apposito	   contratto	   di	   servizio	   firmato	  con	  il	  Ministero	  delle	  Infrastrutture	  e	  dei	  Trasporti.	  Nel	   contratto	   di	   servizio	   universale	   è	   regolata	   anche	   l’erogazione	  del	  trasporto	  Interregionali	  e	  Regionale,	  gestito	  dalle	  singole	  Regioni.	  Gli	   strumenti	   utilizzabili	   per	   l’assegnazione	   dei	   servizi	   sono	   il	  Contratto	  di	  Servizio	  e	  la	  Gara.	  Le	   Regioni	   sono	   subentrate	   allo	   Stato	   nella	   gestione	   dei	   servizi	   di	  trasporto	   ferroviario	   d’interesse	   regionale	   e	   locale	   (articolo	   9	   D.Lgs.	  n.422/97)	   oltre	   a	   quelli	   non	   in	   concessione	   alle	   Ferrovie	   dello	   Stato	  (articolo	   8	   D.Lgs.	   n.422/97);	   pertanto,	   garantiscono	   le	   risorse	  finanziarie	   trasferite	   dallo	   Stato	   e	   le	   risorse	   finanziarie	   proprie,	   alle	  imprese	  oggetto	  dei	  contratti	  di	  trasporto.	  In	   questo	   segmento	  non	   si	   riscontra	  un’alta	   intensità	   di	   concorrenza,	  poiché	  quasi	  ogni	  Regione	  ha	  un	  contratto	  in	  corso	  con	  Trenitalia.	  Nel	   Segmento	   Passeggeri	   Alta	   Velocità,	   la	   concorrenza	   è	   più	   intensa,	  poiché	  Trenitalia	  si	  trova	  a	  competere	  con	  la	  società	  NTV	  spa.	  Il	   sistema	   ad	   Alta	   Velocità-­‐Alta	   Capacità	   (AV/AC)	   garantisce	   servizi	  ferroviari	   di	   elevata	   velocità	   (≥250km/h)	   da	   Torino	   a	   Salerno,	  passando	  per	  Milano,	  Bologna,	  Firenze,	  Roma	  e	  Napoli.	  In	   questo	   segmento	   si	   concentra	   oltre	   il	   65%	   della	   domanda	   di	  mobilità	  totale	  e	  si	  ottiene	  il	  60-­‐70%	  di	  emissioni	  in	  meno	  di	  gas	  serra	  per	  passeggero,	  rispetto	  al	  trasporto	  stradale	  e	  aereo.	  100	  L’AV	  è	  importante	  poiché	  permette	  di	  aumentare	  la	  quantità	  e	  qualità	  dell’offerta	   ferroviaria,	   e	   anche	   l’integrazione	   con	   la	   rete	   europea,	   fa	  parte	  del	  Trans	  European	  Transport	  Network,	  TEN-­‐T	  ed	  è	  un	  mercato	  in	   crescita,	   con	   un	   aumento	   del	   22,8%	  nell’anno	   2013,	   già	   +15%	  nel	  2012.	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  99	  Definizione	  data	  dal:	  Diritto	  Comunitario	  in	  Direttiva	  97/33/CE	  del	  30	  giugno	  1997,	  art.	  2,	  comma	  1,	  lettera	  g.	  100	  I	  dati	  sono	  ripresi	  da:	  MINISTERO	  DELLE	  INFRASTRUTTURE	  E	  DEI	  TRASPORTI,	  “Conto	  Nazionale	  delle	   Infrastrutture	  e	  dei	  Trasporti	  Anni	  2013-­‐2014”,	  Direzione	  Generale	   per	   i	   Sistemi	   Informativi	   e	   Statistici,	   Ufficio	   Di	   Statistica,	   Sistema	  Statistico	  Nazionale,	  p.113.	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In	  questo	  segmento	  esiste	  un	  duopolio	  in	  cui	  è	  presente	  Trenitalia	  con	  le	  sue	  “Frecce”	  e	  NTV	  con	  Italo,	  questa	  nuova	  struttura	  di	  mercato	  ha	  portato	  benefici	  quali:	  	  
− L’aumento	   dell’offerta	   e	   della	   quantità	   di	   servizi	   a	   disposizione	  della	  popolazione,	  con	  relativo	  aumento	  delle	  corse	  giornaliere.	  
− Il	  miglioramento	  della	  qualità	  dei	   servizi,	   come	   il	   comfort	  degli	  ambienti	   interni	   del	   treno,	   l’intrattenimento	   a	   bordo,	  l’accoglienza	  nelle	  stazioni	  e	  i	  sistemi	  di	  prenotazione.	  
− La	   riduzione	   dei	   prezzi:	   Trenitalia,	   con	   l’entrata	   dell’impresa	  concorrente,	   ha	   rivisto	   la	  propria	  politica	  dei	  prezzi,	   sono	   state	  proposte	   nuove	   fasce	   di	   prezzi.	   Flex,	   Economy,	   Low	   Cost,	   per	  NTV	  e	  Base,	  Economy,	  Super	  Economy	  per	  Trenitalia,	  questo	  ha	  portato	   a	   un	   risparmio	   nel	   2012	   del	   30-­‐35%	   rispetto	   all’anno	  precedente.	  
− L’aumento	   della	   domanda	   di	   trasporto	   AV	   nel	   2012	   del	   +16%,	  con	   Italo	   che	   ha	   trasportato	   più	   di	   2	   milioni	   di	   viaggiatori	   e	  Frecciarossa	  con	  un	  aumento	  del	  6-­‐7%	  del	  numero	  di	  viaggiatori	  trasportati.101	  Nel	   Segmento	   Merci,	   le	   aziende	   che	   vi	   operano	   sono	   sia	   italiane	   sia	  straniere,	  questo	  fa	  aumentare	  l’intensità	  della	  concorrenza,	  poiché	  nel	  settore	   sono	   presenti	   anche	   grandi	   imprese	   straniere	   come	   DB	  Schenker,	  appartenente	  al	  gruppo	  Deutsche	  Bahn,	  leader	  nel	  trasporto	  merci	  e	  SBB	  Cargo.	  Questo	   segmento	  è	   stato	   il	  primo	  a	  essere	   liberalizzato	  nel	  2001,	  per	  migliorarne	   la	   competitività	   servirebbe	   uno	   sviluppo	   della	   rete	  intermodale.	  La	  rete	  intermodale	  affianca	  all’uso	  della	  ferrovia,	  per	  il	  trasporto	  delle	  merci	   sulla	   lunga	   distanza,	   anche	   l’uso	   del	   trasporto	   su	   gomma,	   per	  consegnare	  le	  merci	  a	  destinazione.	  	  Tutte	   le	   società	   competono	   in	   un	   regime	   concorrenziale	   per	   quanto	  riguarda	   i	   servizi	   non	   universali,	   mentre	   Trenitalia	   è	   affidataria	   di	  contratti	   di	   servizio,	   da	   parte	   dello	   Stato,	   per	   i	   servizi	   ritenuti	  universali	  nel	  trasporto	  merci.	  L’apertura	   da	   parte	   dell’impresa	   monopolistica,	   il	   Gruppo	   Ferrovie	  dello	   Stato	   Italiane,	   alla	   concorrenza,	   ha	   fatto	   emergere	   delle	  problematiche,	  la	  principale	  è	  l’appartenenza	  a	  uno	  stesso	  gruppo	  della	  società	   che	   gestisce	   l’infrastruttura,	   che	   possiede	   quindi	   un	   potere	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  101	  I	  dati	  riportati	  sono	  ripresi	  da:	  FERRIO	  S.	  (2013),	  “Da	  Zero	  A	  Italo.	  Cosi	  È	  Nata	  La	  Concorrenza”,	  Skira,	  Ginevra-­‐Milano,	  p.128.	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decisionale	  sulle	  modalità	  d’accesso	  alla	  rete,	  e	  della	  principale	  società	  che	  gestisce	  i	  trasporti.102 	  La	   società	   NTV	   il	   16	   maggio	   2012	   ha	   depositato	   una	   segnalazione	  all’Autorità	  Garante	  della	  Concorrenza	  e	  del	  Mercato,	  per	  denunciare	  la	  violazione	   del	   divieto	   d’abuso	   di	   posizione	   dominante,	   da	   parte	   di	  alcune	   società	   del	   Gruppo	   Ferrovie	   dello	   Stato	   Italiane,	   accusate	   di	  ostacolare	  NTV	  nell’accesso	  all’infrastruttura,	  nella	  gestione	  degli	  spazi	  pubblicitari	  e	  nell’offerta	  di	  servizi	  di	  AV.	  Il	  risultato	  di	  questa	  segnalazione	  è	  esposto	  nel	  Provvedimento	  del	  19	  febbraio	   2014	   dell’Autorità	   Garante	   della	   Concorrenza	   e	   del	  Mercato,103che	  dimostra	  come	  la	  concorrenza	  nel	  settore	  ferroviario	  si	  stia	   ancora	   evolvendo	   e	   sviluppando,	   sia	   dal	   lato	   delle	   imprese	  concorrenti,	  che	  cercano	  di	  far	  valere	  i	  propri	  diritti,	  sia	  dal	  lato	  dell’ex	  Gruppo	   monopolista,	   che	   sta	   adattando	   i	   propri	   comportamenti	   alla	  nuova	  struttura	  concorrenziale	  del	  settore.	  	  2.3.2.	  Le	  Imprese	  Addette	  alla	  Gestione	  dell’Infrastruttura	  	  Alcune	  delle	  principali	  imprese	  addette	  alla	  gestione	  dell’infrastruttura	  ferroviaria	  italiana	  sono:104	  
− Rete	  Ferroviaria	  Italiana	  (RFI):	  è	  controllata	  al	  100%	  dal	  Gruppo	  Ferrovie	   dello	   Stato	   Italiane,	   si	   occupa	  della	   gestione	  della	   rete	  ferroviaria	  e	  soprassiede	  più	  di	  16.700km	  di	  linee.	  
− Ferrotranviaria	  S.p.a.:	  si	  occupa	  della	  gestione	  dell’infrastruttura	  per	  79	  km,	  per	  conto	  della	  Regione	  Puglia.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  102	  Le	  problematiche	  e	   le	   soluzioni	  del	  processo	  di	   liberalizzazione	   sono	  spiegate	  in:	   COMMISSIONE	   IX	   TRASPORTI,	   POSTE	   E	   TELECOMUNICAZIONI	   “Indagine	  Conoscitiva	  Sul	   Settore	  Del	  Trasporto	  Ferroviario	  Di	  Passeggeri	  E	  Merci”,	   Seduta	  del	  24-­‐01-­‐2012	  103Nel	  Provvedimento	  vengono	  accolte	  dopo	  apposite	  modifiche	  le	  proposte	  di	  RFI,	  il	   quale	   si	   impegna	   a:	   “predisporre	   segnaletiche	   all’interno	   delle	   stazioni,	   per	  l’individuazione	   dei	   servizi	   specifici	   erogati	   dai	   singoli	   operatori.	   Verranno	  predisposte	  le	  aree	  per	  il	  desk	  mobili	  e	  le	  biglietterie	  self-­‐service	  dei	  concorrenti	  di	  facile	   utilizzo,	   verrà	   data	   maggiore	   visibilità	   ai	   concorrenti,	   e	   la	   possibilità	   di	  ottenere	  spazi	  pubblicitari	  all’interno	  delle	  stazioni.	  RFI	  si	  è	  impegnata	  a	  ridurre	  il	  canone	   di	   accesso	   alla	   rete,	   in	   una	   misura	   pari	   al	   15%	   per	   tutte	   le	   imprese	  ferroviarie”.	  	  Provvedimento	  n.24804	  del	  19/02/2014	  dell’Autorità	  Garante	  della	  Concorrenza	  e	  del	   Mercato:	   “A443	   -­‐	   Ntv/Fs/Ostacoli	   All'accesso	   Nel	   Mercato	   Dei	   Servizi	   Di	  Trasporto	  Ferroviario	  Passeggeri	  Ad	  Alta	  Velocità.”	  104 	  ASSIFER	   (2015),	   “Reti	   Ferroviarie,	   Metropolitane	   e	   Tranvie	   in	   Italia”,	   in	  www.assifer.it,	  pp.	  29,32,36,39,44,45,46,47,49.	  
	   66	  
− FerrovieNord:	   è	   una	   società	   del	   gruppo	   FNM	   Spa,	   gestisce	   una	  rete	  che	  si	  estende	  per	  circa	  319km,	  con	  120	  stazioni	  dislocate	  su	  cinque	  linee	  nell'hinterland	  a	  nord	  di	  Milano	  e	  nelle	  province	  di	  Milano,	  Varese,	  Como,	  Novara,	  Brescia	  e	  Monza	  Brianza.	  
− Ferrovia	   Adriatico	   Sangritana	   S.P.A.:	   il	   cui	   socio	   unico	   è	   la	  Regione	   Abruzzo,	   costituita	   nell’aprile	   2000,	   opera	   sia	   come	  impresa	   ferroviaria,	   trasporto	   merci	   e	   passeggeri,	   sia	   come	  gestore	  dell'infrastruttura,	  per	  186km,	  da	  Lanciano	  a	  Marina	  di	  San	  Vito,	  in	  Abruzzo.	  
− Ferrovie	   Del	   Gargano	   S.R.l.:	   opera	   come	   gestore	  dell’infrastruttura	   per	   99	   km,	   da	   San	   Severo	   a	   Peschici	   e	   da	  Foggia	  a	  Lucera,	  in	  Puglia.	  
− Ferrovie	   Della	   Calabria	   S.R.L.:	   gestisce	   la	   rete	   ferroviaria	   e	  impianti	  per	  la	  Regione	  Calabria	  per	  113km.	  	  
− Ferrovie	   Del	   Sud	   Est	   E	   Servizi	   S.R.L.:	   opera	   sia	   come	   gestore	  dell’infrastruttura	   sia	   come	   impresa	   ferroviaria,	   il	   suo	   unico	  socio	   è	   il	   Ministero	   dei	   Trasporti,	   possiede	   474km	   di	   rete	  ferroviaria	  in	  Puglia.	  
− Ferrovie	  Udine	  Cividale	  S.R.L.:	  società	  di	  proprietà	  della	  regione	  Friuli-­‐Venezia	  Giulia,	  opera	  come	  gestore	  dell'infrastruttura	  per	  15km	  della	  tratta	  Udine–Cividale,	  si	  occupa	  anche	  di	  trasporto	  di	  merci.	  
− Rete	  Ferroviaria	  Toscana:	  nasce	  dalla	  scissione	  di	  La	  Ferroviaria	  Italiana	  del	  2005,	  gestisce	  l’infrastruttura	  per	  84km	  nella	  regione	  Toscana.	  Il	   principale	   gestore	   della	   rete	   ferroviaria	   italiana	   è	   l’azienda	   Rete	  Ferroviaria	   Italiana	   (RFI)	   costituita	   il	   1°	   luglio	   2001	   come	   Società	  dell’Infrastruttura	   del	   Gruppo	   Ferrovie	   dello	   Stato	   Italiane,	   le	   sue	  responsabilità	  sono	  esposte	  nel	  D.Lgs.	  188/2003.	  I	   rapporti	   con	   lo	   Stato	   sono	   disciplinati	   tramite	   il	   Contratto	   di	  Programma,	   stipulato	   con	   il	   Ministero	   delle	   Infrastrutture	   e	   dei	  Trasporti	  con	  durata	  quinquennale	  ma,	  modificabile	  e	  rinnovabile	  ogni	  anno.	  	  L’azienda	  gestisce	  16.723	  km	  totali	  di	  rete	  ferroviaria:	  
− 7.555	  km	  a	  doppio	  binario.	  
− 9.167	  km	  a	  semplice	  binario.	  Dei	  16.723km	  11.940,	  circa	  il	  71%,	  sono	  linee	  elettrificate,	  di	  cui	  1.350	  ad	  Alta	  Velocità,	  i	  restanti	  km	  sono	  di	  linee	  non	  elettrificate,	  diesel.105	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  105Dati	   ripresi	   da:	   ASSIFER	   (2015),	   “Reti	   Ferroviarie,	  Metropolitane	   e	   Tranvie	   in	  Italia”,	  in	  www.assifer.it,	  p.4.	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I	   kilometri	   totali	   di	   rete	   ferroviaria	   in	   Italia	   sono	   circa	   20.000,	   quelli	  non	  gestiti	  da	  RFI,	  che	  è	  di	  fatto	  il	  monopolista	  del	  settore,	  sono	  3.191	  km	  di	  proprietà	  regionale,	  gestiti	  da	  piccole	  imprese.106	  Le	  attività	  svolte	  da	  RFIsono:	  107	  
− La	  manutenzione	  e	  la	  circolazione	  in	  sicurezza	  sulla	  rete.	  
− L’offerta	   di	   accesso	   sulla	   rete	   ai	   treni	   delle	   diverse	   imprese,	  esposta	  nel	  Prospetto	  Informativo	  della	  Rete.	  
− Il	   potenziamento	   tecnologico	   e	   infrastrutturale	   della	   rete	   e	   gli	  investimenti	  in	  AV.	  
− Lo	   sfruttamento	   economico	   degli	   impianti	   ferroviari	   e	   la	  responsabilità	  su	  tutte	  le	  stazioni.	  	  
− Lo	  sviluppo	  e	  l’applicazione	  di	  tecnologie	  e	  sistemi	  per	  la	  crescita	  infrastrutturale	  sostenibile.	  	  Questi	   servizi	   puntano	   a	   correggere	   eventuali	   problemi	   nelle	  attrezzature	  e	  a	  gestire	  efficacemente	  l’intera	  rete.	  Per	   la	  propria	  attività	  di	  manutenzione	  RFI	  usa	   la	  diagnostica	  mobile,	  grazie	   al	   treno	   Archimede	   riesce	   a	   monitorare	   tutti	   i	   parametri	   di	  funzionamento	   dell’infrastruttura	   ferroviaria,	   relativi	   al	   binario,	   alle	  linee	   di	   contatto,	   agli	   impianti	   di	   segnalamento	   e	   alle	  telecomunicazioni,	  in	  modo	  da	  attivare	  gli	  interventi	  manutentivi	  dove	  i	  parametri	  superano	  i	  livelli	  standard	  previsti.	  	  Nel	  2006	  RFI	  ha	  ottenuto	  le	  certificazioni	  da	  parte	  dell’Ente	  TÜV,	  ente	  indipendente	   che	   rilascia	   certificazioni	   in	   ambito	   di	   qualità,	   energia,	  ambiente,	   sicurezza	   e	   prodotto,	   a	   testimonianza	   della	   grande	  attenzione	   rivolta	   alla	   manutenzione,	   necessaria	   per	   assicurare	   gli	  elevati	  standard	  di	  affidabilità	  richiesti	  dal	  servizio	  ferroviario.	  RFI	   fornisce	   servizi/prodotti	   a	   clienti/imprese	   ferroviarie	   che	   a	   loro	  volta	  vendono	  servizi	  di	  trasporto	  ai	  consumatori	  finali.	  Sulle	   linee	   della	   rete	   nazionale	   possono	   circolare	   una	  molteplicità	   di	  imprese	   ferroviarie	   in	   possesso	   di	  Licenza	  	   (rilasciata	   dal	   Ministero	  delle	   Infrastrutture	   e	   dei	   Trasporti)	   e	   titolari	   del	   Certificato	   di	  Sicurezza.	  	  L’accesso	  all’infrastruttura	  è	  stabilito	  da	  regole	  descritte	  nel	  Prospetto	  Informativo	  della	  Rete.	  La	  società	  RFI	  gestisce	  l’infrastruttura	  ferroviaria,	  è	  responsabile	  delle	  linee,	  delle	  stazioni	  e	  degli	  impianti,	  garantisce	  alle	  imprese	  ferroviarie	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  106 	  I	   dati	   rappresentativi	   dell’anno	   2013	   sono	   ripresi	   da:	   MINISTERO	   DELLE	  INFRASTRUTTURE	  E	  DEI	  TRASPORTI,	  “Conto	  Nazionale	  delle	  Infrastrutture	  e	  dei	  Trasporti	  Anni	  2013-­‐2014”,	  op.	   cit.,	  p.128.	  e	  da:	  CAMERA	  DEI	  DEPUTATI,	   “Primo	  Rapporto	  Annuale	  al	  Parlamento”,	  Autorità	  di	  Regolazione	  dei	  Trasporti,	  16	  Luglio	  2014,	  	  p.65.	  107	  Attività	  e	  regolamenti	  per	  la	  gestione	  di	  RFI	  sono	  consultabili	  sul	  sito	  www.rfi.it	  
	   68	  
l’accesso	   alla	   rete	   italiana,	   ne	   assicura	   la	   manutenzione	   e	   la	  circolazione	  in	  sicurezza,	  gestisce	  gli	  investimenti	  per	  il	  potenziamento	  e	   per	   lo	   sviluppo	   delle	   linee	   e	   degli	   impianti	   ferroviari,	   e	   sviluppa	   la	  tecnologia	  dei	  sistemi	  e	  dei	  materiali.	  L’impresa	   mette	   a	   disposizione	   del	   mercato	   i	   modelli	   negoziali	   per	  acquistare	   capacità	   d’infrastruttura,	   espressa	   in	   volumi,	   oppure	   in	  tracce;	  acquistare	  tracce	  significa	  acquisire	  il	  diritto	  di	  far	  circolare	  un	  treno	  tra	  due	  località,	  su	  un	  itinerario	  definito,	  in	  un	  giorno	  e	  all'orario	  specificati.	  	  Per	   riuscire	   a	   gestire	   efficacemente	   la	   rete	   ferroviaria,	   l’impresa	   RFI	  predispone	   gare	   e	   appalti	   per	   la	   fornitura	   di	   lavori	   e	   servizi	   e	   di	  materiali	  per	  l'infrastruttura.	  Le	  informazioni	  relative	  alle	  gare	  sono	  diffuse	  attraverso	  i	  quotidiani,	  il	  sito	  di	  RFI,	  le	  gare	  telematiche	  e	  il	  Portale	  acquisti	  di	  RFI.	  Per	   partecipare	   alle	   gare	   d’appalto	   dei	   progetti	   di	   RFI,	   i	   partecipanti	  devono	  essere	  inseriti	  nei	  sistemi	  di	  qualificazione,	  che	  definiscono	  gli	  elenchi	  di	  operatori	  economici	  in	  possesso	  di	  determinate	  idoneità.	  Questi	   sistemi	   sono	   disciplinati	   con	   il	   D.Lgs.	   12	   aprile	   2006,	   n.163	   e	  successive	  modifiche,	  servono	  per	  definire	  un	  processo	  oggettivo	  e	  non	  discriminatorio,	   per	   l’attribuzione	   dell’idoneità	   di	   un	  fornitore/imprenditore/prestatore	   di	   servizi	   all’esecuzione	   degli	  appalti	  di	  RFI.	  I	  requisiti	  richiesti	  agli	  operatori	  economici	  sono:	  	  
− Assenza	  di	  clausole	  di	  esclusione	  	  
− Solidità	  economico	  –	  finanziaria	  	  
− Capacità	  tecnico	  –	  produttiva	  	  
− Potenzialità	  produttiva	  	  
− Organizzazione	  aziendale	  per	  la	  qualità	  
− Organizzazione	  aziendale	  per	  la	  sicurezza	  e	  la	  salute	  sui	  luoghi	  di	  lavoro	  I	  sistemi	  di	  qualificazione	  riguardano	  i	  seguenti	  ambiti:	  
− Trazione	  Elettrica	  
− Prodotti	  per	  l’Infrastruttura	  
− Servizi	  d’ingegneria	  
− Armamento	  ferroviario	  
− Impianti	  di	  segnalamento	  ferroviario	  
− Sicurezza	  cantieri	  
− Vegetazione	  infestante	  
− Costruzione,	  montaggio	  e	  varo	  di	  ponti	  metallici	  
− Collaudatori	  delle	  opere	  e	  dei	  lavori	  
− Opere	  civili	  su	  linee	  in	  esercizio	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− Manutenzione	  dei	  mezzi	  d’opera	  
− Impianti	  tecnologici	  d’emergenza	  e	  gallerie	  ferroviarie	  RFI	   oltre	   ad	   affidarsi	   ad	   aziende	   che	   fanno	   parte	   dell’elenco	   degli	  operatori	   economici	   qualificati,	   può	   affidare	   in	   gestione	   le	   opere	   di	  ammodernamento	  della	  rete	  ferroviaria	  a	  Italferr.	  Italferr	  nasce	   il	  25	  ottobre	  1984,	  è	   la	  Società	  d’ingegneria	  del	  Gruppo	  FS	   Italiane,	   ha	   il	   compito	   di	   elaborare	   la	   progettazione,	   effettuare	   le	  gare	  d’appalto,	  supervisionare	  i	  lavori	  e	  essere	  il	  project	  management,	  per	  tutti	  i	  grandi	  investimenti	  infrastrutturali	  del	  Gruppo.	  L’assegnazione	   degli	   appalti	   per	   le	   opere	   di	   ammodernamento	   o	  manutenzione	   della	   rete	   è	   gestita	   da	   RFI	   o,	   sotto	   suo	   incarico,	   da	  Italferr	  e	  affidata	  alle	  aziende	  che	  partecipano	  alle	  gare.	  RFI	   può	   indire	   gare	   scegliendo	   i	   partecipanti	   tramite	   gli	   iscritti	   nel	  Sistema	   di	   qualificazione,	   invitando	   solo	   i	   soggetti	   qualificati	   nella	  relativa	  categoria	  di	  specializzazione.	  L’azienda	   non	   è	   tenuta	   a	   una	   pubblicazione	   preventiva	   del	   bando,	   e	  può	   decidere	   di	   non	   invitare	   a	   gara	   i	   soggetti	   che	   rientrano	   nelle	  seguenti	  fattispecie:	  Hanno	   in	   corso	   di	   esecuzione	   con	  RFI	   altri	   contratti,	   della	  medesima	  tipologia	  di	  prestazioni	  oggetto	  della	  gara.	  Se	   il	   valore	   delle	   prestazioni	   già	   affidate	   e	   quello	   relativo	   alle	  prestazioni	   da	   affidare,	   sia	   cumulativamente	   pari	   o	   superiore	   alla	  classe	   d’importo	   per	   la	   quale	   i	   partecipanti	   alla	   gara	   siano	   stati	  qualificate.	  Le	   prestazioni	   già	   affidate	   e	   quelle	   da	   affidare	   si	   sovrappongano	   nel	  tempo.	  	  I	  criteri	  che	  RFI	  valuta	  nella	  scelta	  della	  società	  a	  cui	  affidare	  gli	  appalti,	  sono	  il	  prezzo	  più	  basso	  o	  l’offerta	  economicamente	  più	  vantaggiosa.	  	  2.3.3.	   Le	   Imprese	  Addette	  alla	  Realizzazione	  e	  Manutenzione	  d’Impianti	  Elettroferroviari	  	  Oltre	   alle	   imprese	   di	   Trasporto	   e	   Gestione	   dell’Infrastruttura,	   nel	  settore	  sono	  presenti	  imprese	  che	  svolgono	  funzioni	  di	  Realizzazione	  e	  Manutenzione	   d’impianti	   elettroferroviari,	   imprese	   d’Armamento	  ferroviario	  e	  che	  offrono	  Altri	  Servizi	  legati	  al	  mondo	  ferroviario.	  Le	  principali	  aziende	  appartenenti	  a	  queste	  categorie	  sono:108	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  108	  Le	   informazioni	   riguardanti	   le	   imprese	   sono	   state	   ricavate	   dai	   siti	   web	   delle	  stesse:	  www.fsitaliane.it,	  www.serferonline.it,	  www.alpiq-­‐intec.ch,	  	  www.cemes-­‐spa.com,	  	  www.gcf.it,	  www.clfspa.it.	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− SERFER	   Servizi	   Ferroviari	   S.r.l.:	   ha	   come	   unico	   socio	   Trenitalia	  S.p.A.,	   svolge	   attività	   di	   progettazione	   di	   sistemi	   integrati	   di	  trasporto,	   trasporta	   merci,	   progetta	   raccordi	   ferroviari,	  costruisce	   raccordi,	   realizza	   opere	   ferroviarie,	   opera	   attività	   di	  manutenzione	  ordinaria	  e	  straordinaria	  di	  raccordi,	  e	  di	  mezzi	  di	  trazione	  e	  rotabili.	  	  
− ITALFERR:	  controllata	  al	  100%	  dal	  Gruppo	  Ferrovie	  dello	  Stato	  Italiane,	   è	   una	   società	   d’ingegneria	   che	   opera	   sul	   mercato	  nazionale	   e	   internazionale	   nel	   campo	   dell’ingegneria	   dei	  trasporti	   ferroviari,	   si	   occupa	   di	   modernizzare	   e	   sviluppare	   la	  rete.	  
− GRANDISTAZIONI:	   controllata	   al	   59,9%	   dal	   Gruppo	   Ferrovie	  dello	  Stato	  Italiane	  e	  al	  40,1%	  da	  Eurostazioni	  SpA,	  è	  una	  società	  di	  servizi	   incaricata	  di	  riqualificare	  e	  gestire	  il	  network	  delle	  13	  principali	  stazioni	  ferroviarie	  italiane.	  
− Centostazioni:	   controllata	   al	   59,9%	   dal	   Gruppo	   Ferrovie	   dello	  Stato	   Italiane	   si	   occupa	   della	   valorizzazione,	   riqualificazione	   e	  gestione	   di	   103	   immobili	   ferroviari	   distribuiti	   su	   tutto	   il	  territorio	  nazionale.	  
− Alpiq	   EnerTrans	   S.p.A.:	   società	   italiana	   specializzata	   in	  infrastrutture	  ferroviarie	  e	  di	  trasporto	  pubblico,	  si	  occupa	  della	  costruzione	   di	   nuove	   linee	   ferroviarie	   e	   ad	   Alta	   Velocità,	   e	   nel	  rinnovo	   di	   linee	   tradizionali	   esistenti.	   Fa	   parte	   di	   Alpiq	   InTec,	  società	  affiliata	  di	  Alpiq	  Holding,	  a	  capo	  del	  gruppo	  svizzero	  che	  controlla	  numerose	   società,	  ognuna	  delle	  quali	   con	  una	  propria	  competenza	  geografica	  e	  settoriale.	  
− C.E.M.E.S.	   S.p.A.:	   società	   che	   si	   occupa	   di	   elettrificazione	  ferroviaria,	   trasporto	   d’energia,	   carpenteria	   media	   e	   pesante	   e	  opere	  civili,	  è	  specializzata	  nella	  progettazione	  e	  realizzazione	  di	  linee	  di	  contatto	  per	  la	  trazione	  elettrica	  ferroviaria.	  
− G.C.F.	   Generale	   Costruzioni	   Ferroviarie	   S.p.A.:	   è	   azienda	   leader	  nell’armamento	   ferroviario,	   ha	   esperienza	   nell’esecuzioni	   di	  rinnovamenti	  e	  risanamenti	  e	  costruzioni	  di	  linee	  anche	  per	  l’alta	  velocità.	   Nel	   2004	   la	   GCF	   ha	   acquistato	   l’azienda	   Frate	  Elettroimpianti	   Spa,	   che	   opera	   nel	   settore	   della	   Trazione	  Elettrica,	   acquisendo	   quindi	   l’iscrizione	   illimitata	   anche	   per	   i	  lavori	   di	   rinnovamento	   e	   manutenzione	   delle	   linee	   aeree	   di	  contatto.	  	  
− Costruzioni	  linee	  ferroviarie	  Clf	  S.p.A.:	  si	  occupa	  di	  progettazione,	  manutenzione	   e	   realizzazione	   di	   nuove	   linee	   tranviarie	   e	  metropolitane,	   cosi	   come	   del	   rinnovamento	   e	   della	   costruzione	  delle	   linee	   ferroviarie	   anche	   ad	   Alta	   Velocità.	   Controlla	   varie	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società	  nei	  settori	   legati	  all'armamento	  ferroviario,	  tramviario	  e	  metropolitano.	  I	   servizi	   di	   Manutenzione	   svolti	   per	   le	   opere	   e	   le	   apparecchiature	   si	  distinguono	   in	   sevizi	   per	   le	   opere	   civili,	   l’armamento,	   la	   trazione	  elettrica,	  l’energia,	  l’alimentazione	  e	  le	  linee	  di	  contatto,	  gli	  apparati	  di	  segnalamento	  e	  gli	  impianti	  di	  telecomunicazione.	  	  2.4.	   L’Analisi	   del	   Settore:	   le	   Imprese	   Addette	   alla	  Realizzazione	  e	  Manutenzione	  d’Impianti	  	  Elettroferroviari	  	  Data	   la	   presenza	   nel	   settore	   ferroviario	   di	   aziende	   che	   offrono	  differenti	   servizi,	   è	   necessario	   sceglierne	   un	   tipo	   tra	   quelle	   elencate,	  per	   effettuare	   l’analisi	   del	   settore	   secondo	   i	   modelli	   menzionati	   in	  questo	  capito.	  L’analisi	   sarà	  svolta	  prendendo	  come	  punto	  di	   riferimento	   le	  Aziende	  Addette	   alla	   Realizzazione	   e	   Manutenzione	   d’Impianti	   Elettro-­‐ferroviari,	  appartenenti	  alla	  categoria	  della	  Trazione	  Elettrica.	  La	  categoria	  Trazione	  Elettrica	  si	  divide	  in	  4	  sottocategorie:	  
− LTE001	  Realizzazione	  di	  cabine	  e	  sottostazioni	  elettriche.	  
− LTE002	  Interventi	  a	  linee	  di	  contatto	  per	  la	  trazione.	  
− LTE003	  Interventi	  a	  linee	  ad	  alta	  e	  media	  tensione.	  
− LTE004	   Realizzazione	   di	   strutture	   di	   ancoraggio	   per	   i	   sostegni	  della	  linea	  di	  contatto.	  Di	  queste	   sottocategorie	   si	   analizzerà	   la	  LTE002,	   Interventi	  a	   linee	  di	  contatto	  per	  la	  trazione,	  che	  a	  sua	  volta	  si	  suddivide	  in:109	  
− Classe	  1	  Fino	  a	  Euro	  520.000	  
− Classe	  2	  Fino	  a	  Euro	  1.030.000	  
− Classe	  3	  Fino	  a	  Euro	  2.070.000	  
− Classe	  4	  Fino	  a	  Euro	  4.130.000	  
− Classe	  5	  Fino	  a	  Euro	  8.260.000	  
− Classe	  6	  Oltre	  	  	  Euro	  8.260.000	  Il	   settore	   analizzato	   con	   il	   modello	   Struttura-­‐Condotta-­‐Performance	  (SCP),	   assume	   due	   strutture	   differenti	   in	   base	   alla	   classe	   d’importo	  considerata.110	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  109	  Informazione	  riprese	  da:	  “Elenco	  operatori	  economici	  qualificati”	  del	  6/11/15,	  in	  Qualificazione	  e	  gare	  del	  sito	  www.rfi.it	  110	  Le	   informazioni	   riportate	  per	   il	  modello	   SCP,	  5	  Forze	  Competitive	  di	  Porter	   e	  Ciclo	  di	  Vita	  del	  Settore	  riguardanti	   il	  Settore	  Elettrificazione	  sono	  state	  ottenute	  mediante	  interviste	  dirette	  con	  il	  Responsabile	  del	  Settore	  Amministrativo,	  Franco	  Tesi,	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  nel	  periodo	  tra	  settembre	  e	  ottobre	  2015.	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Per	   classi	   d’importi	   ridotte,	   il	   numero	   d’imprese	   è	   più	   elevato	   e	   la	  struttura	   richiama	   quella	   della	   concorrenza	   perfetta,	   dove	   sono	  presenti	  numerose	  imprese.	  Per	  classi	  d’importo	  alte,	  come	  la	  classe	  6,	  la	  struttura	  si	  avvicina	  a	  un	  oligopolio.	  La	   classe	   6,	   infatti,	   è	   composta	   solo	   da	   9	   imprese	   a	   livello	   nazionale,	  che	   offrono	   tutte	   lo	   stesso	   servizio	   e	   sono	   protette	   da	   significative	  barriere	  all’entrata	  e	  all’uscita.	  Il	   numero	   totale	   d’imprese,	   che	   possiedono	   la	   certificazione	   per	  effettuare	  interventi	  a	  linee	  di	  contatto	  per	  la	  trazione,	  è	  25.	  Analizzando	   il	   settore	  secondo	   il	  modello	  delle	  5	  Forze	  Competitive	  di	  
Porter	  si	  osserva:	  
I	  Potenziali	  Entranti:	  la	  minaccia	  di	  potenziali	  entranti	  è	  relativamente	  bassa,	  infatti,	  il	  settore	  è	  protetto	  da	  significative	  barriere	  all’entrata	  e	  all’uscita.	  Barriere	   all’entrata:	   il	   fabbisogno	   di	   capitale	   richiesto	   per	   competere	  nel	   segmento	  Trazione	  Elettrica	   è	   alto,	   ed	   è	   composto	  dal	   bisogno	  di	  acquistare	   l’attrezzatura	   necessaria	   e	   specifica	   per	   svolgere	   i	   lavori	  richiesti,	   e	   soprattutto	   dalla	   necessità	   di	   reclutare	   capitale	   umano	  altamente	  qualificato.	  Le	   economie	   di	   scala	   non	   hanno	   un	   impatto	   significativo,	   poiché,	  offrendo	   un	   servizio	   sotto	   commessa	   e	   con	   specifici	   dettami	   imposti	  dal	  committente,	  non	  ci	  sarà	  una	  diminuzione	  dei	  costi	  all’aumento	  dei	  volumi	   di	   produzione,	   ma	   bensì	   un	   maggior	   ammortamento	   delle	  attrezzature.	  	  Le	   economie	   d’esperienza	   invece	   sono	   molto	   rilevanti,	   poiché,	   il	  personale	   partecipando	   a	   un	   numero	   sempre	   maggiore	   di	   appalti,	  acquisisce	  abilità	  pratiche	  fondamentali	  per	  svolgere	  il	  proprio	  lavoro	  in	  sicurezza.	  Non	   ci	   sono	   vantaggi	   legati	   alla	   differenziazione	   del	   servizio,	   poiché	  esso	  è	  indifferenziato,	  non	  ci	  sono	  barriere	  legate	  ai	  canali	  distributivi,	  poiché	  essi	  non	  vengono	  utilizzati	  nell’erogazione	  del	  servizio.	  Non	   sono	   attuate	   ritorsioni	   nei	   confronti	   dei	   nuovi	   entranti,	   poiché	   i	  prezzi	  che	  permettono	  di	  vincere	  le	  gare,	  sono	  individuali	  e	  segreti.	  Non	   sono	   presenti	   barriere	   istituzionali	   o	   legali,	   ma,	   le	   qualifiche	  necessarie	   per	   svolgere	   le	   gare	   vengono	   acquisite	   anche	   in	   base	   alla	  tipologia	  di	  lavori	  svolti.	  I	   potenziali	   entranti	   non	   potranno	   competere	   con	   le	   aziende	  appartenenti	   alle	   classi	   d’importo	   più	   elevate,	   fino	   a	   quando	   non	  avranno	  svolto	  alcune	  tipologie	  d’opere,	  che	  gli	  permettano	  di	  ottenere	  le	  necessarie	  qualifiche.	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Per	  classi	  d’importo	  basse	  il	  numero	  d’imprese	  del	  settore	  e	  potenziali	  entranti	   è	   più	   vasto,	   tutti	   coloro	   che	   dispongono	   di	   capitali	   e	  conoscenza	   sufficienti	   possono	   entrare	   nel	   settore,	   ma	   questi	  difficilmente	   riusciranno	   a	   ottenere	   le	   qualifiche	   necessarie,	   per	  competere	  con	  le	  aziende	  di	  importi	  elevati	  in	  tempi	  brevi.	  Per	   la	   classe	   d’importo	   6	   il	   rischio	   dovuto	   a	   potenziali	   entranti	   nel	  breve	  periodo	  è	  quasi	  nullo,	   anche	  nel	   lungo	  periodo	  è	   relativamente	  basso.	  Barriere	   all’uscita:	   sono	  quelle	   tecnologie	   e	   attrezzature	   acquisite	   sul	  mercato	   per	   essere	   aggiornati,	   che	   non	   sarebbero	   utilizzate	   o	  ammortizzate	  a	  pieno,	  in	  caso	  di	  uscita	  repentina	  dal	  settore.	  
I	  Concorrenti	  del	  Settore:	  per	  la	  classe	  d’importo	  6	  il	  numero	  di	  aziende	  che	   competono	   tra	   di	   loro	   è	   nove	   e	   queste	   sono:	  ALPIQ	  ENERTRANS	  S.p.A.,	   ALSTOM	   Ferrovia	   S.p.A.,	   C.E.M.E.S.	   S.p.A.,	   G.C.F.	   Generale	  Costruzioni	   Ferroviarie	   S.p.A.,	   INEO	   SCLE	   Ferroviaire	   s.n.c.,	   PSC	  Ferroviaria	  S.p.A.,	  S.I.F.E.L	  S.p.A.,	  SALCEF	  S.p.A.	  e	  SIRTI	  S.p.A.111	  Queste	   aziende	   collocate	   su	   tutto	   il	   territorio	   nazionale,	   hanno	   la	  possibilità	  di	  partecipare	  e	  vincere	  appalti,	  anche	  in	  Regioni	  diverse	  da	  quella	  in	  cui	  sono	  situate	  le	  proprie	  sedi	  operative.	  In	   realtà	   ogni	   azienda	   preferisce	   partecipare	   a	   gare	   situate	   nella	  propria	   Regione	   o	   in	   zone	   limitrofe,	   poiché	   questo	   permette	   di	  diminuire	   i	  costi	  per	   l’acquisto	  o	   il	   trasferimento	  di	  materiali	  e	  per	   lo	  spostamento	  del	  personale.	  Le	  aziende	  non	  sono	  molto	  diverse	  tra	  loro,	  hanno	  obiettivi	  simili,	  ossia	  offrire	  un	   servizio	  di	  qualità	  eccellente	  e	   in	  piena	   sicurezza.	  Anche	   le	  strutture	  dei	  costi	  sono	  equiparabili,	   i	  costi	  delle	  commesse	  sono	  dati	  dalle	  attrezzature	  e	  dalla	  manodopera,	  questi	  sono	  simili,	  i	  macchinari	  hanno	  lo	  stesso	  prezzo,	  tralasciando	  la	  possibilità	  di	  produzioni	  interne	  che	  cambiano	  i	  costi.	  La	  manodopera	  qualificata	  deve	  essere	  pagata	  similarmente	  da	  tutte	  le	  aziende,	   poiché	   sono	   poche	   le	   persone	   preparate	   a	   svolgere	   i	   lavori	  richiesti,	   e	   se	   ci	   fossero	   disparità	   elevate	   nelle	   retribuzioni	   del	  personale,	  queste	  potrebbero	  optare	  per	  una	  nuova	  sede	  di	  lavoro	  più	  profittevole.	  Per	   quanto	   riguarda	   le	   strategie,	   le	   aziende	   possono	   scegliere	   di	  partecipare	   a	   numerose	   gare,	   ma	   con	   importi	   minori,	   oppure	   a	  un’unica	  gara,	  ma	  più	  redditizia.	  La	   capacità	   in	   eccesso	   è	   rappresentata	   dalle	   attrezzature,	   il	   loro	   uso	  varia	   in	   base	   ai	   lavori	   svolti,	   mentre	   il	   personale	   non	   resta	   mai	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  111	  L’elenco	  delle	  imprese	  che	  possono	  svolgere	  appalti	  per	  la	  categoria	  d’importo	  6	   è	   stato	  preso	  dalla	   “Categoria	  di	   Specializzazione	  e	   Sistema	  Trazione	  Elettrica”	  aggiornato	  all’anno	  2015	  dal	  sito	  www.rfi.it	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inutilizzato,	   perché	   può	   essere	   preso	   in	   distacco	   da	   altre	   società,	   nel	  caso	   di	   lavori	   urgenti	   o	   dislocati	   in	   Regioni	   differenti	   da	   quella	  principale.	  I	   costi	   variabili	   pesano	  maggiormente	   dei	   costi	   fissi,	   poiché	  mentre	   i	  costi	   fissi,	   che	  sono	  generati	  dagli	   investimenti	  per	   le	  attrezzature	  e	   i	  macchinari,	   vengono	   effettuati	   	   una	   volta	   ogni	   4	   o	   5	   anni,	   i	   costi	  variabili,	  dovuti	  al	  materiale	  e	  al	  numero	  di	  persone	  da	  utilizzare	  per	  ogni	  commessa,	  hanno	  scadenze	  e	  pesi	  maggiori	  e	  a	  intervalli	  di	  tempo	  più	  brevi.	  Le	   attrezzature	   sono	   rinnovate	   o	   allo	   scadere	   dalla	   loro	   vita	   utile,	  quindi	  ogni	  4	  o	  5	  anni,	  	  quando	  si	  svolge	  una	  nuova	  tipologia	  di	  opera	  o	  quando	  diventano	  obsoleti.	  Vengono	  effettuati	  nuovi	  investimenti	  in	  macchinari	  quando	  si	  prevede	  la	  vincita	  di	  una	  gare,	  in	  modo	  da	  ammortizzarne	  i	  costi.	  La	   concorrenza	   per	   le	   imprese	   con	   alta	   categoria	   d’importo	   ha	  un’intensità	  bassa.	  Per	  gli	  altri	   livelli	  d’importo	  è	  più	   intensa,	  dovuta	  al	  maggior	  numero	  d’imprese,	  ed	  è	  basata	  sul	  prezzo	  proposto	  al	  committente.	  
Prodotti	  Sostitutivi:	  non	  esistono	  servizi	   sostitutivi	  differenti	  da	  quelli	  offerti	  dalle	  aziende	  del	  settore,	  possono	  solo	  cambiare	  le	  metodologie	  di	  svolgimento	  dell’appalto.	  I	  cambiamenti	  sono	  nell’uso	  di	  un	  particolare	  materiale,	  sono	  decisi	  dal	  committente	   dell’appalto,	   che	   è	   anche	   colui	   che	   fornisce	   i	   materiali	  specifici,	  quindi	  il	  pericolo	  di	  prodotti	  sostitutivi	  è	  nullo.	  
Clienti:	   il	   principale	   è	   RFI,	   che	   possiede	   massima	   forza	   contrattuale,	  poiché	   è	   l’azienda	   a	   stabilire	   gli	   importi	   delle	   gare	   e	   il	   prezzo	   che	  ne	  permette	  l’assegnazione.	  RFI	   decide	   sia	   i	   prezzi	   che	   permettono	   di	   vincere	   le	   gare,	   usando	  apposite	   tabella	   prestabilite,	   sia	   gli	   standard	   qualitativi,	   tramite	  l’obbligo	  del	  possesso	  di	  sue	  certificazioni,	  	  e	  sceglie	  il	  tipo	  di	  servizio	  e	  le	  modalità	  di	  realizzazione	  più	  consone	  ai	  suoi	  bisogni.	  Per	   l’assegnazione	   degli	   appalti	   i	   fattori	   rilevanti	   sono	   il	   prezzo	  proposto	   dai	   partecipanti	   alle	   gare	   e	   le	   loro	   qualificazioni;	   in	   caso	  d’interventi	   d’emergenza,	   dove	   non	   è	   possibile	   indire	   una	   gara	   per	  scegliere	  il	  proprio	  fornitore	  di	  servizi,	  RFI	  sceglie	  in	  base	  alla	  fiducia	  e	  al	   rapporto	   che	   ha	   costruito	   con	   le	   aziende,	   e	   alla	   localizzazione	  dell’intervento.	  RFI	   non	   ha	   possibilità	   d’integrazione	   verticale,	   poiché	   non	   dispone	  delle	   attrezzature	   e	   del	   personale	   necessario	   per	   sostituirsi	   ai	   suoi	  fornitori,	  può	  realizzare	  solo	  piccoli	  interventi	  di	  manutenzione.	  Il	   cliente	   possiede	   un’alta	   sensibilità	   al	   prezzo	   e	   un	   forte	   potere	  contrattuale.	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Fornitori:	   le	   aziende	   del	   settore,	   invece,	   hanno	   un	   maggior	   potere	  contrattuale	   nei	   confronti	   dei	   propri	   fornitori,	   con	   i	   quali	   hanno	  istaurato	  un	  rapporto	  di	  fiducia	  basato	  sull’esperienza	  e	  la	  conoscenza	  dei	  bisogni	  reciproci.	  Le	   aziende	   hanno	  dei	   fornitori	   storici	   che	   gli	   permettono	   di	   ottenere	  prezzi	   vantaggiosi	   ma,	   poiché	   sono	   presenti	   molti	   fornitori	   che	  producono	   materiali	   generali,	   questi	   diventano	   intercambiabili	   per	  l’azienda,	   nel	   momento	   in	   cui	   il	   fornitore	   di	   fiducia	   attua	   una	  variazione	  nei	  propri	  prezzi.	  I	  fornitori	  che	  producono	  materiali	  generali	  non	  hanno	  un	  forte	  potere	  contrattuale	   e	   perderanno	   o	   acquisteranno	   clienti	   in	   base	   alle	  variazioni	  apportate	  ai	  propri	  prezzi.	  I	   fornitori	   di	   materiali	   specifici,	   invece,	   hanno	   maggior	   potere	  contrattuale,	  poiché	  le	  aziende	  non	  si	  basano	  solo	  sul	  prezzo	  ma	  anche	  sulla	  qualità	  del	  prodotto	  offerto.	  
Il	  Ciclo	  di	  Vita	  del	  Settore:	  il	  settore	  si	  trova	  nello	  stadio	  di	  crescita.	  	  Questa	   dovrebbe	   essere	   trainato	   dall’incremento	   delle	   linee	   ad	   Alta	  Velocità	  e	  dall’ammodernamento	  delle	   linee	  non	  AV	  e	  dalla	  creazione	  di	  binari	  dedicati	  esclusivamente	  al	  trasporto	  merci.	  Il	   settore	   possiede	   un	   alto	   potenziale	   di	   crescita	   che	   però	   è	   bloccato	  per	   la	   mancanza	   di	   fondi	   e	   sovvenzioni	   provenienti	   dal	   Governo	  Centrale.	  La	  domanda	  di	  servizi	  non	  è	  in	  crescita	  ma	  bloccata	  dalla	  mancanza	  di	  fondi,	  la	  tecnologia	  è	  standardizzata,	  il	  prodotto	  è	  indifferenziato	  e	  non	  subisce	   modifiche,	   le	   aziende	   possono	   competere	   sulla	   qualità	   dei	  materiali.	  Le	   aziende	   non	   possedendo	   funzioni	   avanzate	   di	   Ricerca	  &	   Sviluppo,	  devono	  affidarsi	   a	  RFI	  per	  ogni	  miglioria	   apportabile	   alla	  modalità	  di	  erogazione	  del	  servizio.	  Il	   fattore	   critico	   di	   successo	   per	   competere	   nel	   settore	   è	   dato	   dal	  capitale	   umano,	   infatti,	   serve	   personale	   altamente	   qualificato,	   che	  sappia	   lavorare	   in	   situazioni	   potenzialmente	   pericolose	   in	   tempi	  ristretti	  e	  con	  precisione,	  esperienza	  e	  capacità.	  Il	  settore	  risulta	  redditizio	  per	  le	  imprese	  appartenenti	  a	  categorie	  con	  importi	  elevati,	  poiché	  esse	  dispongono	  di:	  
− Alte	  barriere	  all’entrata:	  rappresentate	  sia	  dai	  costi	  per	  l’acquisto	  di	   attrezzature,	   sia	  per	   il	   reclutamento	  di	  personale	  qualificato.	  Le	   barriere	   sono	   date	   soprattutto	   dal	   tempo	   necessario,	   alle	  nuove	   entrate,	   per	   ottenere	   le	   certificazioni	   obbligatorie	   per	  competere	  con	  le	  imprese	  già	  presenti	  nel	  settore.	  Questo	  azzera	  il	  rischio	  di	  vedersi	  sottrarre	  opportunità	  lavorative	  da	  parte	  dei	  nuovi	  entranti	  per	  gare	  d’importi	  elevati,	  nel	  breve	  periodo.	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− Mancanza	   di	   servizi	   sostitutivi:	   i	   cambiamenti	   che	   possono	  essere	   richiesti	   dal	   cliente	   sono	   nella	   scelta	   dei	   materiali	   o	  tecnologie	   da	   utilizzare,	   cambiamenti	   a	   cui	   le	   imprese	   possono	  rispondere	  tempestivamente.	  
− Bassa	   intensità	   della	   concorrenza,	   dovuta	   al	   numero	   ridotto	  d’imprese	  nel	  settore.	  
− Basso	  potere	  contrattuale	  dei	  fornitori.	  
− Possesso	   di	   fattori	   critici	   di	   successo,	   ossia	   di	   personale	  qualificato,	   di	   conoscenze	   sulle	   modalità	   di	   svolgimento	   delle	  gare,	   di	   tecnologie,	   processi	   e	   attrezzature	   idonee	   e	   di	  qualificazioni	  richieste.	  I	  margini	   ottenuti	   dalle	   imprese	   nel	   passato	   si	   aggiravano	   intorno	   al	  30-­‐35%	   come	   rapporto	   fatturato	   e	   costi;	   oggi	   invece	   questi	   margini	  sono	  scesi	  intorno	  al	  10%.112	  La	   redditività	   del	   settore	   è	   data	   dalle	   scelte	   effettuate	   dal	   principale	  cliente	   RFI	   e	   quindi	   dal	   Governo	   Italiano,	   che	   la	   possiede,	   infatti,	   in	  base	   all’entità	   dei	   fondi	   stanziati,	   si	   avranno	   differenze	   nell’importo	  delle	   gare	   e	   nel	   loro	   numero,	   e	   quindi	   una	   maggiore	   o	   minore	  redditività.	  Le	   principali	   aziende	   addette	   alla	   realizzazione	   e	   progettazione	  d’impianti	   elettro-­‐ferroviari	   fanno	   parte	   di	   ASSIFER,	   Associazione	  dell’Industria	  Ferroviaria,	  aderente	  ad	  ANIE	  Federazione,	  che	  riunisce	  le	  imprese	  operanti	  in	  Italia	  per	  le	  tecnologie	  del	  trasporto	  ferroviario	  e	  di	  quello	  pubblico	  di	  massa,	  a	  livello	  locale.	  L’Associazione	   ASSIFER	   dichiara:	   “L’industria	   italiana	   fornitrice	   di	  tecnologie	   per	   i	   Trasporti	   ferroviari	   ed	   elettrificati	   ha	   mostrato	   un	  incremento	  del	  volume	  d’affari	  complessivo	  del	  7,7%	  a	  valori	  correnti	  (-­‐4,6%	   l’analoga	   variazione	   nel	   2013),	   nel	   2014.	   Questo	   andamento	  positivo,	  segue	  una	  lunga	  e	  ampia	  fase	  negativa	  che	  ha	  caratterizzato	  il	  comparto	   per	   tutto	   l’ultimo	   quinquennio.	   Dal	   2010,	   il	   fatturato	  aggregato	   del	   comparto	   ha	   mostrato	   una	   contrazione	   cumulata	  superiore	   al	   10%,	   soffrendo	   soprattutto	   per	   la	   mancanza	   di	   un	  continuativo	  e	  articolato	  piano	  d’investimenti	  nel	  territorio	  nazionale.	  Nel	  corso	  del	  2014	  segnali	  di	  tenuta	  hanno	  interessato	  trasversalmente	  i	   diversi	   segmenti	   che	   compongono	   il	   comparto,	   con	   l’eccezione	  dell’Elettrificazione	  che	  ha	  mostrato	  criticità	  sul	  fronte	  interno.”	  113	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  112	  Valutazione	  fatta	  dal	  Responsabile	  del	  Settore	  Amministrativo,	  Gianluca	  Vaselli,	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  nel	  periodo	  tra	  settembre	  e	  ottobre	  2015.	  113	  In	  ASSIFER	   “Dati	   di	   Settore	  Assifer	   2014.	   Trasporti	   Ferroviari	   ed	   Elettrificati,	  Electrified	  Trasport”,	  in	  www.assifer.anie.it	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Le	   aziende	   dell’Elettrificazione	   risentono	   maggiormente	   della	  mancanza	  d’investimenti.114	  I	   dati	   sui	   fatturati	   possono	   essere	   raggruppati	   a	   livello	   di	   comparto	  nell’ambito	  “Elettrotecnico”	  in	  cui	  sono	  comprese	  le	  aziende	  del	  settore	  “Elettrificazione.”	  (figura	  11)	  	  Figura	  11-­‐	  Fatturato	  Imprese	  Elettrificazione	  ed	  Elettrotecnica115	  








83	   174	   226	  
Totale	   327	   541	   429	  	   	   2012	   2013	   2014	  
Fatturato	  
Elettrotecnica	  
47.161	   39.985	   39.081	  
Fonte:	  “Settore	  in	  cifre”,	  www.assifer.anie.it	  	  	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  114	  “L’industria	  Elettrotecnica	  ed	  Elettronica	  fornisce	  le	  tecnologie	  a	  più	  alto	  valore	  aggiunto	   utilizzate	   per	   far	   funzionare	   il	   sistema	   infrastrutturale.	   Il	   ritardo	  nell’ammodernamento	  degli	  asset	  nel	  nostro	  Paese	  penalizza	   in	  modo	  accentuato	  la	   domanda	   d’infrastrutture	   tecnologiche	   rivolta	   ai	   comparti	   industriali	  rappresentati	   da	   ANIE.	   In	   anni	   recenti	   si	   sono	  mantenuti	   deboli	   gli	   investimenti	  pubblici	  in	  nuove	  grandi	  opere,	  con	  conseguenze	  negative	  per	  l’offerta	  tecnologica	  rivolta	  a	   tale	  mercato.	   (…)Manca	  a	  oggi	   in	   Italia	  un	  programma	  di	  ampio	   respiro	  che	  metta	  al	  centro	  degli	  obiettivi	  di	  priorità	  nazionale	  lo	  sviluppo	  infrastrutturale	  e,	   di	   conseguenza,	   la	   crescita	   economica	   del	   Paese.”	   ANIE	   (2011),	   “La	  Dotazione	  Infrastrutturale	   In	   Italia:	   Alcuni	   Indicatori	   Nazionali	   Ed	   Europei.”,	   in	  www.assifer.anie.it	  115	  In	  Milioni	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3.	  Il	  Case	  Study:	  la	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  	  3.1.	  La	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.:	  storia,	  struttura	  e	  funzionamento	  	  	  L’azienda	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  (Costruzioni	  Elettro-­‐ferroviarie,	  Meccaniche,	  Edili,	   Stradali)	   è	   un’impresa	   familiare	   di	   proprietà	   della	   famiglia	  Madonna.113	  Nel	  1933	  a	  Sapri,	  in	  Campania,	  il	  Signor	  Salvatore	  Madonna	  fondò	  una	  ditta	  individuale,	  addetta	  alle	  opere	  elettriche	  e	  civili.	  Dal	  dopoguerra	  iniziò	  a	  occuparsi	  di	  elettrificazione	  ferroviaria,	  attività	  fondamentale	   per	   permettere	   lo	   sviluppo	   della	   rete	   italiana,	   esegue	  opere	  in	  Campania,	  Sicilia	  e	  Calabria.	  Verso	  la	  fine	  degli	  anni	  ’50	  la	  ditta	  sposta	  la	  propria	  attività	  in	  Toscana,	  grazie	   alla	   vincita	   di	   un	   appalto	   ferroviario	   a	   Firenze,	   il	   capofamiglia	  Salvatore	   scelse	   Pisa	   come	   sede	   dei	   lavori,	   e	   in	   seguito	   come	   base	  operativa	  del	  Gruppo	  Madonna.	  Nel	   1965	   i	   figli	   Antonio	   e	   Roberto	   fondarono	   due	   ditte	   individuali,	  Antonio	   si	   occupava	   del	   settore	   dell’edilizia	   e	   della	   carpenteria	  metallica,	  mentre	  Roberto	  del	  settore	  della	  trazione	  ferroviaria.	  Il	   primo	   febbraio	   1977	   nasce	   la	   C.E.M.E.S.	   s.a.s.,	   una	   società	   in	  accomanda	  semplice,	  che	  sostituisce	  la	  precedente	  ditta	  individuale	  di	  Roberto	   Madonna,	   l’attività	   principale	   svolta	   è	   l’elettrificazione	  ferroviaria	  nell’ambito	  della	  trazione	  energetica.	  Nel	   1983	   cessò	   l’attività	   della	   ditta	   individuale	   di	   Antonio	   e	   la	  C.E.M.E.S.	  diventò	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.,	  società	  per	  azioni	   i	  cui	  soci	  erano	   i	  fratelli	  Madonna.	  I	   tre	   i	   figli	   del	   fondatore	   Salvatore,	   ossia	   i	   fratelli	   Antonio,	   Raffaele	   e	  Roberto	  Madonna	  partecipano	  alla	  gestione	  dell’azienda.	  Verso	  la	  fine	  degli	  anni	  ’80,	  la	  C.E.M.E.S.	  svolgeva	  la	  propria	  attività	  nel	  settore	  della	  trazione	  elettrica	  e	  dell’edilizia.	  Il	   comparto	  edile	  si	  concentra	  sulla	  manutenzione	  e	  modernizzazione	  degli	   stabili	   con	   scopi	   e	   indirizzi	   legati	   al	  mondo	   ferroviario,	   come	   le	  vecchie	  stazioni.	  L’azienda	   otteneva	   le	   commesse	   da	   eseguire,	   nel	   settore	   ferroviario,	  tramite	   la	   vincita	   di	   appalti	   indetti	   dal	   gestore	   della	   rete	   ferroviaria	  italiana	  RFI,	  sotto	  direttiva	  dello	  Stato.	  Verso	  la	  fine	  degli	  anni	  ’90,	  in	  seguito	  allo	  scoppio	  dello	  scandalo	  “Mani	  pulite”	  in	  Italia	  diminuirono	  l’entità	  degli	  appalti	  statali.	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  113	  Le	  Informazioni	  riportate	  in	  questo	  capitolo	  sono	  state	  conseguite	  mediante	  un	  ciclo	   d’interviste	   dirette	   con	   i	   dipendenti	   della	   C.E.M.E.S.	   S.p.A.,	   e	   attraverso	  l’utilizzo	  del	  materiale	  informativo	  fornito	  dall’azienda.	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L’azienda	   pertanto	   registrò	   una	   flessione	   delle	   performance	  economiche-­‐finanziarie	  e	  anche	  delle	  future	  prospettive	  di	  lavoro.	  L’Alta	  Direzione,	  composta	  dalla	  famiglia	  Madonna,	  decise,	  soprattutto	  per	  non	  vedersi	  costretta	  a	  licenziare	  o	  a	  mettere	  in	  cassa	  integrazione	  parti	   del	   proprio	   personale	   specializzato,	   di	   diversificare	   le	   proprie	  attività.	  L’azienda	  concentra	  parte	  della	  propria	  attività	  nel	  settore	  dell’energia,	  focalizzandosi	   nella	   costruzione	   e	   manutenzione	   d’impianti	   volti	   al	  trasporto	  energetico.	  Questa	   scelta	   permette	   all’azienda	   di	   continuare	   a	   crescere	   e	  svilupparsi	  in	  ambiti	  distinti	  ma	  correlati.	  L’azienda	  trae	  beneficio	  dalla	  decisione	  di	  diversificare	  e	  riscontra	  un	  aumento	  della	  propria	  performance,	   riuscendo	  a	  ottenere	  utili	  elevati	  che	  generano	  una	  riserva	  e	  surplus	  di	  liquidità.	  Il	   top	   management,	   costituito	   dalla	   famiglia	   Madonna,	   unico	   socio	  tramite	   la	   holding	   Savimag	   S.r.l.,	   della	   C.E.M.E.S.,	   decise	   di	   investire	  parte	  della	  liquidità	  in	  eccesso	  nell’acquisto	  di	  nuove	  società.	  Le	   nuove	   società	   acquistate	   sia	   tramite	   la	   holding	   Savimag	   S.r.l.,	   sia	  come	  persone	   fisiche	  dalla	   famiglia	  Madonna,	   compongono	   il	  Gruppo	  Madonna.	  Tra	  le	  società	  acquistate	  figura	  anche	  l’EMMETRE	  S.r.l.,	  che	  a	  fine	  2011,	  viene	  fusa	  nella	  C.E.M.E.S..	  L’azienda	   incorpora	   nel	   suo	   portafoglio	   strategico	   l’albergo	   “Green	  Park	  Resort”,	  in	  precedenza	  controllato	  dall’EMMETRE	  S.r.l..	  	  Dal	  2011	   la	  C.E.M.E.S.	  opera	   in	  quattro	  settori:	   la	   trazione	   ferroviaria,	  l’edilizia,	  l’energia	  e	  l’alberghiero.114	  La	  sede	  operativa	  e	  legale	  della	  C.E.M.E.S.	  è	  ubicata	  a	  Pisa,	  con	  un’area	  attrezzata	  di	  30.000	  mq,	   in	   cui	   si	   trovano	   le	  officine	  meccaniche	  e	  gli	  uffici	  tecnici.	  La	   sede	   amministrativa	   si	   trova	   vicino	   al	   centro	   storico	   di	   Pisa,	   è,	  inoltre,	  presente	  una	   sede	   secondaria	  nel	   comune	  di	  Pioltello-­‐Milano,	  per	  supportare	  i	  cantieri	  del	  Nord	  Italia.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  114	  Nello	   statuto	  della	   società	  è	  descritto	   l’oggetto	  sociale	  dell’impresa:	   “Art	  4:	  La	  Società	   ha	   per	   oggetto	   le	   seguenti	   attività:	   -­‐	   la	   realizzazione	   di	   costruzioni	   e	  impianti	  elettroferroviari,	  metallici	  edili	  e	  stradali	  (…)	  –l’esecuzione	  e	  l’assunzione	  di	  appalti	  per	  la	  costruzione,	  la	  ristrutturazione	  anche	  parziale,	  la	  demolizione	  e	  la	  ricostruzione	  di	  immobili	  sia	  rurali	  che	  urbani	  di	  qualsiasi	  destinazione	  e	  tipologia;	  -­‐la	  realizzazione,	  anche	  attraverso	  contratti	  di	  appalto,	  di	  opere	  di	  urbanizzazione	  e	  di	  lottizzazione,	  di	  infrastrutture	  stradali,	  aeroportuali,	  ferroviarie	  e	  marittime;	  -­‐	  la	  gestione	  di	  alberghi,	  posteggi,	  motel	  ed	  altri	  alloggi	  per	  brevi	  soggiorni.”	  	  CAMERA	   DI	   COMMERCIO	   INDUSTRIA	   ARTIGIANATO	   E	   AGRICOLTURA	   DI	   PISA,	  “Visura	  storica	  società	  di	  capitale	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.”,	  Documento	  n.	  T169724895,	  p.3.	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La	   missione	   di	   C.E.M.E.S.	   è	   quella	   d’ottenere	   un	   miglioramento	  continuo	   del	   proprio	   Sistema	   di	   Gestione	   della	   Qualità,	   per	   rendere	  massima	  la	  soddisfazione	  dei	  propri	  Committenti	  principali,	  quali	  RFI,	  Enel	   ed	   Enti	   Pubblici,	   rispettando	   i	   regolamenti,	   le	   norme	   vigenti,	   le	  prescrizioni	  di	  sicurezza,	  la	  qualità,	  l’affidabilità	  e	  i	  tempi	  di	  consegna.	  	  3.1.1.	  La	  Struttura	  Organizzativa	  	  La	   struttura	  organizzativa	  dell’azienda	  presenta	   tre	   aree	  principali:	   il	  Settore	  Edilizia,	  il	  Settore	  Tecnologie	  e	  il	  Settore	  Amministrativo.	  Il	   Settore	   Edilizia	   si	   occupa	   di	   tutte	   le	   attività	   che	   riguardano	   la	  costruzione	   di	   opere	   civili,	   quello	   Tecnologie	   si	   divide	   nel	   Settore	  Energia	  e	  in	  quello	  della	  Trazione	  Elettrica	  e	  il	  Settore	  Amministrativo	  supervisiona	  la	  gestione	  del	  Settore	  Alberghiero.115	  (Figura	  12)	  	  Figura	  12-­‐	  L’Organigramma	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  115 	  La	   figura	   12	   è	   una	   rielaborazione	   dell’autrice	   effettuata	   sulla	   base	  dell’Organigramma	  presente	  nel	  “Manuale	  della	  Qualità”	  della	  C.E.M.E.S.	  aggiornato	  all’anno	  2015.	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La	   figura	   12	   mostra	   l’organigramma	   della	   C.E.M.E.S.,	   la	   struttura	  organizzativa	  segue	  il	  modello	  divisionale	  (o	  M-­‐form	  structure),	  in	  cui	  il	  personale	  è	  diviso	  in	  base	  al	  settore	  d’appartenenza.	  La	  struttura	  è	  suddivisa	   in	  due	   livelli,	  quello	  Corporate,	  che	  racchiude	  le	   funzioni	   generali	   e	   comuni	   a	   ogni	   area	   operativa	   e	   quello	   delle	  
Strategic	  Business	  Units,	  che	  controllano	  le	  specifiche	  ASA.	  Il	   livello	   corporate	   comprende	   le	   seguenti	   funzioni	   e	   cariche:	   il	  Presidente,	  i	  Consiglieri	  e	  Direttori	  Tecnici,	  l’Organismo	  di	  Vigilanza,	  la	  Funzione	  di	  Internal	  Audit	  e	  i	  Sistemi	  di	  Qualità,	  Sicurezza,	  Ambiente	  e	  FPC	  EN	  1090-­‐1,	  le	  quali	  sono	  tutte	  funzioni	  generali	  per	  la	  gestione	  e	  il	  controllo	  dell’azienda	  a	  livello	  globale.	  A	  livello	  delle	  Strategic	  Business	  Units	  troviamo	  tre	  differenti	  settori,	  il	  Settore	  Amministrativo,	  il	  Settore	  Edilizia	  e	  il	  Settore	  Tecnologie.	  Il	  ruolo	  di	  Presidente	  della	  C.E.M.E.S.	  è	  affidato	  a	  Roberto	  Madonna,	   il	  maggiore	  dei	   restanti	   fratelli,	   precedentemente	   il	   ruolo	   di	   Presidente	  era	  svolto	  da	  Antonio	  Madonna,	  il	  primogenito,	  deceduto	  nel	  settembre	  del	  2013.	  I	  Consiglieri	  e	  Direttori	  Tecnici	  sono	  i	  Dott.	  Raffaele	  e	  Matteo	  Madonna,	  rispettivamente	   il	   fratello	   e	   il	   figlio	   del	   defunto	   Antonio.	   Raffaele	  Madonna	   è	   anche	   il	   Rappresentante	   Legale	   e	   Direttore	   Tecnico	   del	  Settore	   Amministrativo,	   Matteo	   Madonna	   è	   anche	   il	   Rappresentante	  Legale	   e	   Direttore	   Tecnico	   del	   Settore	   Edilizia,	   mentre	   Roberto	  Madonna	  è	  il	  Rappresentante	  Legale	  del	  Settore	  Tecnologie.	  I	  Responsabili	  dei	  vari	  Settori	  e	  ASA	  sono:	  	  
− Per	  il	  Settore	  Amministrativo,	  i	  Responsabili	  sono	  il	  Rag.	  Franco	  Tesi	  e	  il	  Dott.	  Gianluca	  Vaselli.	  	  
− Per	   l’ASA	   “Alberghiero”	   il	   Responsabile	   è	   il	   Sig.	   Salvatore	  Madonna,	  il	  Direttore	  è	  Oscar	  Oleari.	  
− Per	   l’ASA	   “Edilizia”,	   il	   Direttore	   Tecnico	   e	   Responsabile	   Ufficio	  Tecnico/Gare/Progettazione	  è	  il	  Dott.	  Ing.	  Doriano	  Raggi.	  
− Per	   l’ASA	   “Energia”	   il	   Direttore	   Tecnico	   e	   Responsabile	   Ufficio	  Tecnico/	  Gare	  è	  il	  Geom.	  Simone	  Bufalini.	  
− Per	   l’ASA	   “Trazione”	   il	  Direttore	  Tecnico	  e	  Responsabile	  Ufficio	  Tecnico/	  Gare	  è	  il	  T.I.	  Simone	  Guerzoni.	  Ciascuna	   delle	   sopracitate	   ASA	   è	   autonoma,	   anche	   se	   alcune	  presentano	   funzioni	   in	   comune;	   l’ASA	   “Alberghiero”	   non	   condivide	  nessuna	  funzione,	  	  e	  anche	  dal	  punto	  di	  vista	  contabile	  le	  voci	  di	  conto	  sono	  differenziate	  dalle	  altre.	  L’ASA	  “Edilizia”	  dispone	  di	  un	  proprio	  Ufficio	  Tecnico,	  per	   la	  gestione	  di	   Gare	   e	   per	   la	   Progettazione,	   che	   presiede	   sugli	   uffici	   Acquisti	   e	  Produzione.	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Le	   ASA	   “Energia”	   e	   “Trazione”	   hanno	   entrambe	   uno	   specifico	   Ufficio	  Tecnico	  e	  per	  le	  Gare,	  queste	  due	  funzioni	  presiedono	  congiuntamente	  sugli	   uffici	   comuni	   	   degli	   Acquisti,	   della	   Progettazione	   e	   della	  Produzione.	  La	  funzione	  Officina	  è	  condivisa	  dalle	  tre	  ASA	  Industriali,	   l’“Edilizia”	  e	  la	  Trazione	  usufruiscono	  di	  un	  Magazzino	  comune.	  L’ASA	   “Energia”	   dispone	   di	   un	   magazzino	   specifico,	   dedicato	  esclusivamente	  ai	  propri	  materiali	  e	  attrezzature.	  
L’ASA	  “Trazione”	  si	  occupa	  della	  progettazione	  e	  realizzazione	  di	   linee	  di	  contatto	  per	  la	  trazione	  elettrica	  ferroviaria,	  e	  della	  realizzazione	  di	  linee	  per	  le	  metropolitane.116	  Ha	  eseguito	  opere	  su	  oltre	  2000	  km	  della	  rete	  nazionale	   ferroviaria	  e	  può	  ottenere	  appalti	  per	  importi	  illimitati.	  L’azienda	   è	   inserita	   nella	   categoria	   LTE002	   Interventi	   a	   linee	   di	  contatto	  per	  la	  trazione,	  nella	  classe	  d’importo	  6:	  Oltre	  Euro	  8.260.000,	  la	  più	  alta.	  L’area	   “Trazione”	   lavora	   principalmente	   per	   conto	   dell’Ufficio	  Approvvigionamento	   di	   Ferrovie	   dello	   Stato	   S.p.A.,	   tramite	   RFI,	   per	  commesse	   di	   carpenteria	   destinate	   all’equipaggiamento	   di	   linee	   di	  contatto	  e	  linee	  primarie.	  L’azienda	  ha	  realizzato	  numerose	  opere	  per	  RFI	  sia	  nella	  provincia	  di	  Pisa,	   sia	   in	  Liguria	  e	  Piemonte,	   in	  Lombardia	  ha	   lavorato	  per	   Italferr,	  Ferrovie	  Nord	  Milano,	  Metropolitane	  Milanesi	  e	  La	  Ferrovia	  Italiana.	  Per	   merito	   dell’attenzione	   rivolta	   allo	   sviluppo	   di	   nuove	   tecnologie,	  C.E.M.E.S.	   è	   una	   delle	   aziende	   più	   tecnologicamente	   avanzate	  nell’ambito	   ferroviario,	   capace	   di	   creare	   nuovi	   macchinari	   per	  soluzioni	  originali	  e	  rapide.	  Tra	   questi	   si	   annovera	   la	   creazione	   di	   due	   treni	   di	   betonaggio,	   la	  progettazione	   e	   realizzazione	   di	   vari	   carrelli	   ferroviari,	   per	   la	  costruzione	  e	  manutenzione	  delle	  linee	  di	  contatto,	  e	  la	  progettazione	  e	  realizzazione,	   in	  collaborazione	  con	  altre	   industrie	  del	   settore,	  di	  due	  ponti	  di	  tesatura.	  
L’ASA	  “Edilizia”	  svolge	  due	  tipi	  di	  attività:	  
− Opere	  civili:	  lavori	  di	  ordinaria	  e	  straordinaria	  manutenzione	  per	  le	   opere	   civili	   e	   opere	   d’arte	   dislocate	   nei	   vari	   compartimenti	  ferroviari.	  
− Opere	  edili.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  116	  Le	  informazioni	  riguardanti	  la	  descrizione	  della	  struttura,	  del	  funzionamento	  e	  delle	  opere	  realizzate	  da	  ogni	  ASA	  sono	  state	  riprese	  dalla	  “Brochure	  introduttiva	  sulla	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.”	  del	  2015,	  facente	  parte	  del	  materiale	  informativo	  fornito	  dal	  management	  aziendale.	  
	   83	  
Per	   quanto	   concerne	   le	   manutenzioni	   legate	   al	   settore	   ferroviario,	  l’azienda	  ha	  realizzato	  dei	  sottopassi	  pedonali	  ferroviari,	  con	  il	  metodo	  a	   spinta,	   sono	   stati	   innalzati	   muri	   di	   recinzione	   per	   il	   rilevato	  ferroviario,	   ed	   interventi	  per	   il	   consolidamento	  di	   tratte	   ferroviarie	   e	  realizzazione	  di	  ponti	  ferroviari.	  	  Per	   quanto	   riguarda	   le	   opere	   edili,	   l’azienda	   costruisce	   strade,	   si	  occupa	  di	   opere	  di	   abbattimento	  dei	   rumori	   e	   opere	  di	   antintrusione	  attiva	  e	  passiva,	  progetta,	  trasforma	  e	  realizza,	  chiavi	  in	  mano,	  edifici	  a	  uso	  residenziale,	  alberghiero,	  sanitario	  e	  industriale.	  Le	   opere	   svolte	   in	   ambito	   alberghiero	   e	   sanitario	   si	   riferiscono	   ai	  progetti	   effettuati	   per	   le	   società	   appartenenti	   al	   Gruppo	   Madonna,	  come	   la	   Casa	   di	   Cura	   di	   San	   Rossore,	   l’hotel	   “Plaza	   e	   De	   Russie”	   e	   il	  “Green	  Park	  	  Resort.”	  Tra	   le	  opere	   in	  ambito	  residenziale	  si	  menziona	   la	  realizzazione	  delle	  ville	  all’interno	  della	  pineta	  di	  Tirrenia,	  dell’ex	  colonia	  Regina	  Elena	  di	  Calambrone	   e	   della	   ristrutturazione	   e	   riconversione	   a	   edificio	  residenziali	  dell’ex	  monastero	  delle	  Benedettine	  a	  Pisa.	  L’azienda	   si	   è	   specializzata	   inoltre	   in	   impiantistica	   idro-­‐sanitaria,	  impiantistica	   elettrica,	   opere	   di	   falegnameria	   e	   di	   fabbro,	   e	   opere	   di	  imbiancatura	  e	  di	  verniciatura.	  
L’ASA	   “Energia”	   si	   occupa	   della	   costruzione	   e	   manutenzione	   di	  elettrodotti	   Alta	   Tensione,	   Media	   Tensione	   e	   Bassa	   Tensione,	  AT/MT/BT,	   sia	   aerei	   sia	   interrati,	   della	   costruzione	   di	   impianti	   di	  Illuminazione	   Pubblica,	   di	   Stazioni	   Elettriche	   AT	   e	   Sottostazioni	  Elettriche	  di	  conversione	  a	  3000	  volt	  in	  corrente	  continua.	  Questa	  ASA	  lavora	  per	  ENEL	  Distribuzione,	  ENEL	  Sole,	  TERNA	  e	  RFI,	  ha	  creato	  apposite	   squadre	  di	  pronto	   intervento	   reperibili	   24	  ore	   su	  24,	  per	   l’eliminazione	   di	   guasti	   su	   elettrodotti	   in	   qualsiasi	   condizione	  atmosferica.	  La	   funzione	  Officina,	   in	  comune	  a	  tutte	  e	  tre	   le	  ASA	  industriali,	  svolge	  un’attività	  di	  supporto	  complementare	  a	  quelle	  principali	  e	  si	  divide	  in	  officina	  meccanica	  e	  officina	  riparazione	  e	  manutenzione	  mezzi.	  L’officina	  meccanica	   è	   in	   grado	  di	   realizzare	  manufatti	   di	   carpenteria	  leggera	  o	  pesante	  per	  ogni	  area,	  possiede	  attrezzature,	  come	  impianti	  robotizzati	   di	   saldatura	   e	   forni	   per	   la	   lavorazione	   a	   caldo	   e	  normalizzazione	   dei	   materiali,	   per	   produrre	   tutti	   i	   tipi	   di	   materiali	  necessari	  per	  la	  costruzione	  di	  linee	  di	  contatto.	  L’officina	   riparazione	   e	   manutenzione	   mezzi	   si	   occupa	   della	  riparazione	   e	  manutenzione	   di	   qualsiasi	  mezzo	  meccanico	   stradale	   o	  ferroviario	  in	  possesso	  dell’azienda.	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L’ASA	   “Alberghiero”	   è	   presente	   in	   azienda	   dal	   2011,	   in	   precedenza	  l’albergo	  “Green	  Park	  Resort”	  apparteneva	  al	  Gruppo	  Madonna,	  ma	  non	  era	  compreso	  nel	  portafoglio	  strategico	  della	  C.E.M.E.S..	  L’albergo,	   situato	   a	   Tirrenia,	   appartiene	   alla	   categoria	   4	   stelle	  superiore	  e	  fa	  parte	  dell’associazione	  Soft	  Living	  Places.	  Questa	   associazione	   raggruppa	   alberghi	   con	   caratteristiche	   simili	   e	  comprende	  anche	   l’hotel	   “Byron”	  a	  Forte	  dei	  Marmi	  e	   l’hotel	   “Plaza	  e	  De	  Russie”	  a	  Viareggio,	  entrambi	  appartenenti	  al	  Gruppo	  Madonna.	  Gli	  alberghi	  affiliati	  al	  progetto	  Soft	  Living	  Places	  hanno	  come	  obiettivo	  l’instaurazione	  di	  un’ottima	  relazione	  con	  l’ospite,	  e	  la	  trasformazione	  di	   ogni	   soggiorno	   in	   un’esperienza	   di	   benessere	   e	   di	   stile,	   possibile	  grazie	  al	  proprio	  centro	  benessere	  e	  a	  una	  cucina	  di	  alta	  qualità.	  Questa	  idea	  è	  stata	  sviluppata	  in	  un	  modello	  di	  gestione	  della	  struttura	  alberghiera	  in	  tutti	  i	  suoi	  livelli:	  dall’atmosfera	  dei	  luoghi,	  alla	  scelta	  dei	  materiali	  e	  degli	  arredi,	  dalla	  composizione	  dei	  menù,	  alla	  selezione	  del	  personale	  e	  alla	  comunicazione.	  	  3.1.2.	  Il	  percorso	  di	  Diversificazione	  	  L’azienda	  è	  formata	  da	  quattro	  ASA:	  
− ASA	  “Trazione”	  
− ASA	  “Energia”	  
− ASA	  “Edilizia”	  
− ASA	  “Alberghiero”	  Originariamente	   l’azienda	   operava	   principalmente	   nell’ambito	  ferroviario,	   settore	   di	   punta,	   in	   forte	   crescita	   e	   ricco	   d’opportunità,	  poiché	   dal	   dopoguerra	   lo	   Stato	   Italiano	   investì	   molto	   nello	   sviluppo	  delle	  ferrovie	  e	  nella	  loro	  elettrificazione.	  Per	   assecondare	   le	   richieste	   dei	   committenti	   ferroviari,	   la	   C.E.M.E.S.	  creò	  due	  aree	  specifiche,	  l’ASA	  “Trazione”	  e	  l’ASA	  “Edilizia”.	  La	   prima	   si	   divideva	   tra	   lo	   sviluppo	   d’impianti	   d’elettrificazione	   e	   la	  carpenteria	  metallica,	   che	  produceva	  beni	  utili	  per	   l’elettrificazione,	  e	  la	   seconda	   svolgeva	   lavori	   di	  manutenzione	  ordinaria	   e	   straordinaria	  di	   fabbricati	   ferroviari;	   entrambe	   operavano	   prevalentemente	   nel	  campo	  ferroviario.	  L’ASA	  “Edilizia”	  ha	  espanso	   il	  proprio	  bacino	  d’attività	  oltre	   il	   settore	  ferroviario,	   effettuando	   lavori	   civili	   per	   altri	   committenti,	   come	   nel	  campo	  militare,	  ed	  eseguendo	  lavori	  edili	  sia	  per	  le	  società	  del	  Gruppo	  Madonna	  sia	  per	  privati.	  L’ASA	  “Energia”	  venne	  introdotta	  verso	  la	  fine	  degli	  anni	  ’90,	  a	  seguito	  di	  un	  rallentamento	  nella	  concessione	  degli	  appalti	  ferroviari.	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Il	   top	   management	   decise	   di	   diversificare	   l’attività	   svolta	   per	   poter	  utilizzare	   il	   personale,	   le	   conoscenze	   e	   le	   attrezzature,	   in	   un	   settore	  affine.	  Questa	   scelta	   di	   diversificazione	   correlata	   permetteva	   di	   ridurre	   la	  dipendenza	  e	  il	  condizionamento	  dai	  cambiamenti	  che	  avvenivano	  nel	  settore	  ferroviario.	  Il	  settore	  della	  “Trazione”	  e	  quello	  dell’“Energia”	  hanno	  alcuni	  punti	  di	  contatto.	  Entrambi	  necessitano	  di	  un	  personale	  capace	  e	  qualificato,	  in	  grado	  di	  lavorare	  in	  sicurezza	  in	  situazioni	  potenzialmente	  “pericolose”.	  Gli	  operai	  devono	  possedere	  delle	  capacità	  specifiche	  che	  sono	  comuni	  alle	  due	  aree,	  come	  il	  porre	  l’attenzione	  sulla	  distanza	  dei	  cavi	  elettrici	  da	  istallare,	  il	  mindset	  dei	  lavoratori	  è	  da	  ritenersi	  simile.	  Queste	  motivazioni	  hanno	  portato	  l’azienda	  a	  raggruppare	  le	  due	  aree	  in	  un	  unico	  ambito,	  il	  Settore	  Tecnologie,	  con	  un	  responsabile	  unico.	  Oltre	   a	   queste	   tre	   ASA,	   attinenti	   tra	   loro,	   a	   fine	   2011	   ne	   viene	  introdotta	  una	  quarta,	  l’ASA	  “Alberghiero”.	  In	   questo	   caso	   viene	   effettuata	   una	   diversificazione	   non	   correlata,	  infatti,	  non	  ci	  sono	  punti	  di	  contatto	  tra	  questa	  area	  e	  le	  altre.	  Alcuni	   dei	   motivi	   che	   spingono	   l’Alta	   Dirigenza	   a	   compiere	   questa	  scelta,	   sono	   da	   ricercarsi	   nel	   fatto	   che	   l’albergo	   faceva	   già	   parte	   del	  Gruppo	   Madonna,	   quindi	   gli	   imprenditori	   avevano	   esperienza	   nella	  gestione	   del	   settore	   turistico-­‐alberghiero,	   e	   tramite	   il	   suo	   ingresso,	  l’azienda	  poteva	  ricercare	  delle	  sinergie	  fiscali.	  	  L’“Alberghiero”	  e	  le	  altre	  ASA	  si	  distinguono	  anche	  in	  base	  al	  rapporto	  che	  instaurano	  con	  i	  propri	  clienti.	  Infatti,	   l’albergo	  lavora	  con	  tour	  operators,	  agenzie	  di	  viaggio	  e	  turisti	  che	   prenotano	   direttamente	   senza	   terzi	   intermediari,	  mentre	   le	   altre	  aree	  ottengono	  i	  propri	  contratti	  tramite	  il	  sistema	  delle	  gare.	  Le	   gare	   indette	   dai	   principali	   clienti,	   come	   RFI	   o	   ENEL,	   sono	  solitamente	   pubbliche	   e	   aperte	   a	   tutti	   coloro	   che	   possiedono	   le	  qualifiche	   necessarie	   per	   svolgere	   il	   lavoro	   oggetto	   dello	   specifico	  bando	  di	  gara.	  117	  I	   committenti	   possono	   anche	   decidere	   di	   indire	   la	   gara	   selezionando	  solo	   i	   loro	   clienti	   di	   fiducia,	   scelti	   tramite	   l’uso	   di	   una	   loro	   specifica	  banca	  dati,	  che	  raggruppa	  i	  fornitori	  più	  affidabili	  e	  più	  qualificati.	  Le	   aziende,	   che	   partecipano	   alle	   gare,	   devono	   far	   pervenire	   alle	  persone	   incaricate	   della	   gestione	   delle	   stesse,	   la	   loro	   proposta	   di	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  117	  La	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  ha	  conseguito	  numerose	  certificazioni,	  riportate	  nel	  seguito	  di	  questo	  paragrafo,	  per	  quanto	  riguarda	  il	  settore	  ferroviario,	  l’azienda	  è	  una	  delle	  poche	  in	  Italia	  ad	  avere	  una	  certificazione	  LTE002	  che	  le	  permette	  di	  partecipare	  a	  bandi	  per	  importi	  illimitati	  per	  interventi	  a	  linee	  di	  contatto	  per	  la	  trazione.	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compensazione,	   per	   lo	   svolgimento	   del	   lavoro	   richiesto,	   senza	  conoscere	  le	  offerte	  dei	  propri	  concorrenti.	  Le	   gare	   possono	   assumere	   la	   forma	   di	   aste,	   dove	   è	   possibile	   solo	  ribassare	   la	   proposta	   effettuata,	   oppure	   il	   vincitore	   può	   essere	  decretato	  tramite	  l’applicazione	  della	  media	  ponderata.	  In	   questo	   caso	   dal	   conteggio	   finale	   sono	   eliminate	   le	   offerte	   più	  convenienti	   per	   il	   committente	   e	   per	   l’appaltatore,	   viene	   fatta	   una	  media	  tra	  le	  restanti	  proposte	  e	  il	  vincitore	  è	  l’azienda	  la	  cui	  offerta	  si	  avvicina	  maggiormente	  al	  risultato	  della	  media.	  Le	  aziende	   faranno	  offerte	  differenti	   a	   seconda	  del	   territorio	   in	   cui	   si	  svolgerà	  l’appalto,	  e	  della	  vicinanza	  alla	  propria	  sede.	  A	  seconda	  delle	  gare	   indette,	  può	  capitare	  che	   i	  committenti	  vogliano	  dialogare	  con	  un	  solo	  interlocutore,	  e	  che	  l’appalto	  abbia	  come	  oggetto,	  progetti	  che	  richiedono	  più	  qualifiche	  diverse	  per	  essere	  svolti.	  La	   C.E.M.E.S.,	   in	   questa	   ultima	   evenienza,	   usa	   due	   metodi	   per	  assicurarsi	   di	   poter	   partecipare	   e	   svolgere	   il	   lavoro	   richiesto:	   può	  formare	  delle	  Associazioni	  Temporanee	  d’Imprese	  (ATI)	  o	  partecipare	  a	  un	  Consorzio.	  Attualmente	   la	   C.E.M.E.S.	   fa	   parte	   di	   tre	  ATI	   e	   partecipa	   al	   Consorzio	  Arcobaleno,	   formatosi	   per	   partecipare	   a	   una	   gara	   indetta	   nell’2011-­‐2012	  dall’	  ENEL	  S.p.A.,	  estesa	  su	  tutto	  il	  territorio	  nazionale.	  Il	  consorzio	  ha	  raggruppato	  le	  imprese	  con	  le	  necessarie	  qualifiche,	  da	  tutte	  le	  regioni	  d’Italia,	  per	  potersi	  aggiudicare	  l’appalto.	  I	  principali	  clienti	  per	  i	  quali	   l’azienda	  lavora	  o	  ha	  lavorato	  in	  passato	  sono:118	  
− Rete	  Ferroviaria	  Italiana	  S.p.A.	  (RFI)	  
− Ente	  Nazionale	  Energia	  Elettrica	  S.p.A.	  (ENEL)	  
− Genio	  Civile	  Opere	  Marittime	  –	  Roma	  
− Regione	  Toscana	  
− Provveditorato	  alle	  Opere	  Pubbliche	  per	  la	  Toscana	  –	  Firenze	  
− Comune	  di	  Pisa	  e	  Amministrazione	  Provinciale	  di	  Pisa	  
− Consorzio	  Pisano	  Trasporti	  di	  Pisa	  
− Azienda	  U.S.L.	  di	  Pisa	  
− Saint	  Gobain,	  Vetro	  Italia	  –	  Pisa	  
− Ministero	  della	  Difesa	  
− Genio	  Militare	  Esercito	  –	  Roma	  
− Genio	  Militare	  per	  l’Aeronautica	  –	  Roma	  
− US	  Army	  Compand	  Europe	  -­‐	  Verona	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  118 	  I	   nominativi	   dei	   clienti	   principali	   e	   la	   lista	   delle	   qualifiche	   possedute	  dall’azienda	  è	  stata	  ripresa	  dal	  “Management	  Plan”	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  
	   87	  
Per	  offrire	  i	  propri	  servizi	  ai	  clienti,	  l’azienda	  si	  è	  dovuta	  munire	  delle	  seguenti	  certificazioni:	  
− Iscrizione	   alla	   Camera	   di	   Commercio	   Industria	   Artigianato	  Agricoltura	  di	  Pisa	  
− Certificazione	   italiana	   ed	   internazionale	   del	   proprio	   Sistema	   di	  Gestione	  per	   la	  Qualità	  aziendale	   in	   conformità	  alla	  Norma	  UNI	  EN	  ISO	  9001	  
− Certificazione	   italiana	   ed	   internazionale	   del	   proprio	   Sistema	   di	  Gestione	   per	   la	   Salute	   e	   Sicurezza	   sul	   Lavoro	   aziendale	   in	  conformità	  alla	  Norma	  BS	  OHSAS	  18001	  
− Attestazione	  di	  Qualificazione	  (S.O.A.)	  per	  l’esecuzione	  dei	  lavori	  pubblici	  
− Qualificazione	   RFI	   S.p.A.	   per	   gli	   interventi	   agli	   impianti	   per	   la	  trazione	  elettrica	  e	  per	  l’energia,	  per	  la	  realizzazione	  di	  impianti	  di	   segnalamento	   ferroviario	   e	   per	   esecuzione	   opere	   civili	   alla	  sede	  ferroviaria	  su	  linee	  in	  esercizio	  
− Qualificazione	   ENEL	   S.p.A.	   per	   l’esecuzione	   di	   lavori	   su	   linee	  aeree	  e	  in	  cavo	  interrato	  MT/BT,	  su	  gruppi	  di	  misura	  e	  prese	  in	  tensione,	   per	   opere	   d’illuminazione	   pubblica	   ed	   artistica,	   su	  cabine	  secondarie	  MT/BT	  –	  opere	  civili	  ed	  elettriche	  
− Iscrizione	  all’Albo	  del	  Fornitori	  delle	  Forze	  Armate	  
− Iscrizione	  all’Albo	  NATO	  delle	  ditte	  italiane	  idonee	  a	  concorrere	  a	  gare	  d’infrastruttura	  in	  Italia	  e	  all’Estero	  
− Iscrizione	  all’Albo	  degli	  Autotrasportatori	  
− Iscrizione	   all’Albo	   Nazionale	   delle	   imprese	   che	   effettuano	   la	  gestione	  dei	  rifiuti	  (Albo	  Gestore	  Ambientale).	  L’azienda	   fa	   parte	   dell’associazione	   ASSIFER,	   Associazione	  dell’Industria	   Ferroviaria,	   aderente	   ad	   ANIE	   Federazione,	   la	  Federazione	   di	   Confindustria	   che	   rappresenta	   le	   imprese	  Elettrotecniche	  ed	  Elettroniche,	  dove	  sono	  riunite	  le	  imprese	  operanti	  in	  Italia,	  per	  le	  tecnologie	  del	  trasporto	  ferroviario	  e	  pubblico	  di	  massa,	  a	  livello	  locale.	  	  3.2.	  La	  Riclassificazione	  dei	  Bilanci	  	  Nel	  presente	  lavoro	  sono	  stati	  utilizzati	  i	  bilanci	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.,	  relativi	  agli	  anni	  2010,	  2011,	  2012,	  2013	  e	  2014.119	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  119	  Sono	  stati	  utilizzati	  i	  bilanci	  riclassificati	  secondo	  il	  criterio	  del	  valore	  aggiunto,	  completi	  di	  Nota	  Integrativa,	  Relazione	  del	  CdA	  e	  del	  Collegio	  Sindacale,	  depositati	  dalla	  Società	  presso	  la	  Camera	  di	  Commercio	  di	  Pisa.	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Per	   valutare	   il	   portafoglio	   strategico	   dell’azienda,	   i	   bilanci	   civilistici	  redatti	  seguendo	  i	  dettami	  del	  Codice	  Civile,	  sono	  stati	  riclassificati	   in	  base	   al	   criterio	  del	  Costo	  del	  Prodotto	  Venduto,	   con	  distinzione	  delle	  singole	  voci	  per	  ASA.	  Le	  ASA	  sono	  state	  identificate	  in	  base	  ai	  settori	  in	  cui	  l’azienda	  svolge	  le	  proprie	  attività:	  sono	  presenti	  l’	  ASA	  “Alberghiero”,	  l’ASA	  “Energia”,	  l’ASA	  “Edilizia”	  e	  l’ASA	  “Trazione.”	  La	  C.E.M.E.S.	  non	  redige	   i	  propri	  bilanci	  distinguendo	  per	  ASA,	  quindi	  per	  effettuare	  questo	  tipo	  d’analisi,	  sono	  state	  disaggregate	  tutti	  le	  voci	  appartenenti	  al	  Conto	  Economico(CE),	  e	  in	  seguito	  ridestinate	  alle	  ASA	  da	  cui	  sono	  generate.120	  È	  stato	  possibile	  eseguire	  questa	  operazione,	  grazie	  alla	  collaborazione	  del	   Responsabile	   e	   del	   personale	   del	   Settore	   Amministrativo	  dell’azienda,	   i	   quali	   hanno	   indicato	   come	   stimare	   le	   percentuali	  necessarie	  per	  suddividere	  le	  voci.121	  Data	  la	  difficoltà	  d’imputare,	  con	  precisione,	  i	  ricavi,	  i	  costi	  e	  le	  relative	  rettifiche	   alle	   singole	   aree,	   poiché	   alcuni	   dati	   sono	   da	   considerarsi	  appartenenti	  a	  più	  aree	  con	  percentuali	  diverse,	  tutti	  i	  valori	  derivanti	  dall’analisi	  sono	  frutto	  di	  stime	  e	  valutazioni.	  Le	  voci	  del	  CE	  sono	  state	  distinte	  in	  tre	  categorie:	  1. Le	  voci	  specifiche	  o	  direttamente	  imputabili	  alle	  singole	  ASA	  2. Le	  voci	  appartenenti	  a	  più	  ASA	  3. Le	  voci	  comuni	  che	  non	  sono	  state	  ripartite.	  Appartengono	   alla	   prima	   categoria,	   tutte	   le	   voci	   riguardanti	  l’“Alberghiero”,	   che	   ha	   una	   contabilità	   specifica	   e	   distinta	   dalle	   altre	  aree,	  e	  alcune	  voci	  dei	  Ricavi	  di	  Vendita	  e	  delle	  Prestazioni.	  Fanno	   parte	   della	   categoria	   2,	   le	   voci	   che	   non	   potevano	   essere	  collegate	  direttamente	  ad	  una	  singola	  ASA,	  poiché	  derivavano	  da	  più	  di	  esse.	  Per	  ognuna	  è	  stata	  calcolata	  la	  parte	  ricollegabile	  a	  una	  specifica	  ASA,	  tramite	  l’uso	  di	  apposite	  percentuali.	  Le	   percentuali	   sono	   state	   calcolate	   stimando	   l’incidenza	   dei	   Ricavi	  diretti	   di	   ogni	   ASA	   sulla	   somma	   degli	   stessi:	   queste	   sono	   state	  chiamate,	  le	  percentuali	  d’incidenza	  delle	  ASA	  sui	  Ricavi	  diretti.	  Alcune	   voci	   appartenenti	   ai	   costi	   specifici	   sono	   state	   stimate	   tramite	  l’applicazione	   di	   percentuali	   fisse	   e	   determinate,	   le	   quali	   sono	   state	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  120	  I	  bilanci	  delle	  singole	  ASA	  sono	  stati	  estrapolati	  tramite	  l’uso	  di	  un	  programma	  personalizzato	  di	  elaborazione	  e	  stampa	  dei	  dati	  aziendali.	  121 	  Per	   ottenere	   informazioni	   specifiche	   di	   contabilità	   interna	   essenziali	   per	  distinguere	   le	   voci	   di	   Conto	   Economico	   nelle	   ASA	   d’appartenenza,	   ho	   condotto	  delle	  interviste	  svoltesi	  nei	  mesi	  di	  settembre	  e	  ottobre	  2015	  con	  i	  Responsabili	  del	  Settore	  Amministrativo,	  il	  Rag.	  Franco	  Tesi	  e	  il	  Dott.	  Gianluca	  Vaselli.	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evidenziate	   in	   collaborazione	   con	   il	   personale	   amministrativo	  aziendale	  e	  denominate	  le	  percentuali	  d’incidenza	  dei	  costi	  specifici.122	  Fanno	   parte	   della	   categoria	   3,	   tutte	   le	   voci	   generali	   che	   non	   erano	  imputabili	   a	   nessuna	   specifica	   ASA,	   o	   quelle	   di	   cui	   non	   era	   possibile	  discernere	  la	  percentuale	  d’appartenenza	  ad	  esse.	  Per	   agevolare	   la	   comprensione	   degli	   step,	   che	   hanno	   portato	   alla	  determinazione	   delle	   percentuali	   usate	   per	   ripartire	   le	   voci	   nelle	  singole	  ASA,	  si	  riporta,	  in	  figura	  13,	  una	  parte	  dei	  conti	  che	  formano	  la	  voce	  A)	  VALORE	  DELLA	  PRODUZIONE	  del	  CE	  civilistico	  aziendale.	  	  Figura	  13-­‐	  Voci	  usate	  per	  il	  calcolo	  delle	  percentuali	  di	  ripartizione	  dei	  valori	  nelle	  singole	  ASA123	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  122	  I	   costi	   specifici	   sono	   relativi	   alle	   voci	   B6,	   B7	   e	   B9	   del	   Conto	   Economico	  civilistico.	  123	  Le	  voci	   sono	  state	  divise	  per	  colore	  per	   facilitarne	   l’individuazione:	   il	   giallo	   si	  riferisce	   all’“Alberghiero”,	   il	   verde	   all’“Energia”,	   il	   rosso	   all’“Edilizia”,	   il	   blu	   alla	  “Trazione”	   e	   l’arancione	   indica	   le	   voci	   da	   ripartire.	   La	   voce	   Ricavi	   Fatt.RFI	   è	   da	  attribuire	  per	  l’80%	  a	  “Trazione”	  e	  20%	  a	  “Edilizia”.	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  Nella	  figura	  14	  sono	  riportati	  i	  valori	  appartenenti	  a	  specifiche	  ASA.	  	  	  Figura	   14-­‐	   Ricavi	   delle	   Vendite	   e	   delle	   Prestazioni	   imputabili	  direttamente	  alle	  ASA	  	  	  	   2010 2011 2012 2013 2014 
ASA 
Trazione 
16.373.846	   11.042.669	   10.378.697	   11.102.876	   8.494.846	  
ASA 
Energia 
1.630.090	   2.035.348	   2.180.012	   4.947.608	   3.311.017	  
ASA 
Edilizia 
4.093.461	   2.760.667	   2.594.674	   6.656.116	   6.844.173	  
Totale 22.097.397	   15.838.684	   15.153.383	   22.706.600	   18.650.036	  	  Tutte	   queste	   voci	   rappresentano	   ricavi	   imputabili	   direttamente	   alle	  singole	  ASA,	   l’“Alberghiero”	  ha	  solo	  conti	   specifici,	  quindi	  non	  è	   stato	  incluso	  nel	  calcolo	  utilizzato	  per	  ottenere	  le	  percentuali.	  Rapportando	   ogni	   valore,	   per	   ciascun	   anno,	   con	   il	   proprio	   totale,	   ad	  esempio	   il	   valore	   8.494.846	   con	   18.650.036,	   si	   ottengono	   le	  percentuali	   d’incidenza	   delle	   ASA,	   sui	   	   ricavi	   direttamente	   imputabili	  ad	  esse.	  Le	  percentuali,	  riportate	  in	  figura	  15,	  sono	  state	  applicate	  per	  calcolare	  la	  frazione	  specifica	  per	  ogni	  ASA,	  delle	  voci	  che	  derivano	  da	  più	  aree.	  	  Figura	  15-­‐	  Percentuali	  d’incidenza	  delle	  ASA	  sulla	  voce	  A)1	  Ricavi	  delle	  vendite	  e	  delle	  prestazioni	  	  	  	  	   	   2010 2011 2012 2013 2014 
ASA 
Trazione 74%	   70%	   69%	   49%	   45%	  
ASA 
Energia 7%	   13%	   14%	   22%	   18%	  
ASA 
Edilizia 19%	   17%	   17%	   29%	   37%	  	  Le	  percentuali	  riportate	  nella	  figura	  15,	  hanno	  permesso	  di	  stimare	  la	  parte	   di	   ogni	   voce	   che	   si	   riferiva	   alle	   singole	   ASA,	   sia	   per	   quanto	  riguarda	   i	   ricavi,	   sia	   per	   una	   parte	   dei	   costi	   che	   possiedono	  un’incidenza	  variabile	  in	  base	  ai	  ricavi.	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Gli	  altri	  costi	  specifici	  sono	  stati	  calcolati	  con	  percentuali	  differenti,	   le	  percentuali	  d’incidenza	  dei	  costi	  specifici.	  Oltre	   alla	   ripartizione	   delle	   voci	   in	   base	   alla	   ASA	   d’appartenenza,	  riclassificando	   il	   conto	   economico	   in	   base	   al	   costo	   del	   prodotto	  venduto,	   si	   distinguono	   i	   costi	   in	   base	   alla	   loro	   destinazione	   così	   da	  ottenere:	  
− I	   costi	   industriali:	   riferiti	   all’attività	  produttiva.	   (materie	  prime,	  manodopera	   diretta	   e	   indiretta	   utilizzata	   negli	   stabilimenti	  industriali,	  ammortamento	  degli	  impianti	  e	  dei	  macchinari,	  etc.)	  
− I	  costi	  commerciali:	  i	  costi	  relativi	  alla	  collocazione	  del	  prodotto	  sul	   mercato	   (	   stipendi	   dei	   venditori	   e	   oneri	   accessori;	  provvigioni;	   spese	   di	   pubblicità;	   spese	   promozionali;	   spese	   di	  trasporto	  di	  vendita,	  etc.);	  
− I	   costi	   amministrativi:	   le	   spese	   sostenute	   per	   il	   funzionamento	  quotidiano	   dell’impresa,	   a	   prescindere	   dallo	   svolgimento	  dell’attività	   tipica.	   (le	   spese	   postali,	   le	   prestazioni	   di	  commercialisti	  e	  avvocati,	  le	  assicurazioni,	  le	  spese	  per	  le	  pulizie	  dei	  locali,	  la	  cancelleria,	  etc.).	  Questi	  costi	  possono	  essere	  sia	  specifici	  per	  le	  singole	  ASA,	  sia	  comuni	  e	  non	  imputabili	  a	  esse,	   insieme	  ai	  ricavi	  formano	  l’area	  operativa	  del	  conto	  economico.	  Tutte	  le	  altre	  voci	  che	  appartengono	  all’area	  finanziaria,	  straordinaria	  e	  accessoria,	  non	  sono	  state	  suddivise	  per	  ASA.	  La	  loro	  imputazione,	  basata	  quasi	  esclusivamente	  su	  stime	  soggettive,	  aumenta	  il	  rischio	  di	  perdere	  l’oggettività	  dei	  dati	  e	  per	  questo	  motivo	  non	  è	  stata	  effettuata.	  Si	   è	   scelto	  di	   riclassificare	   il	  Conto	  Economico,	   secondo	   il	   criterio	  del	  costo	   del	   prodotto	   venduto,	   poiché	   questo	   permette	   di	   distinguere	   i	  costi	  in	  base	  alla	  destinazione	  funzionale.	  Questa	   riclassificazione	   permette	   di	   evidenziare	   il	   margine	   lordo	  industriale	  e	  il	  risultato	  operativo,	  ottenuto	  come	  differenza	  tra	  i	  ricavi	  della	   gestione	   caratteristica	   e	   i	   costi	   attribuibili	   esclusivamente	   al	  processo	   di	   trasformazione	   industriale,	   e	   pone	   l’attenzione	   sui	  sottosistemi	  industriali,	  amministrativi	  e	  commerciali.	  Nella	  figura	  16	  è	  riportato	  il	  bilancio	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  riclassificato	  in	  base	  al	  criterio	  dei	  Costi	  del	  Prodotto	  Venduto	  per	  l’anno	  2014,	  con	  distinzione	  delle	  ASA.124	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  124	  La	  riclassificazione	  dei	  bilanci	  per	  gli	  anni	  2013,	  2012,	  2011	  e	  2010	  è	  riportata	  rispettivamente	  negli	  Allegati	  2,3,4	  e	  5	  in	  coda	  alla	  tesi.	  
	   92	  
Figura	   16-­‐	   Riclassificazione	   a	   Costi	   del	   Prodotto	   Venduto	   del	   Conto	  Economico	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  per	  l’anno	  2014	  	   	   	   31/12/2014	   	   	   	  	   Totale	   ASA	  TRAZIONE	   ASA	  ENERGIA	   ASA	  EDILIZIA	   ASA	  ALBERGHIER0	  
Ricavi	  delle	  
vendite	   22.564.473	   9.120.636	   3.561.333	   7.358.711	   2.523.793	  
Rettifiche	  ai	  
Ricavi	   -­‐359	   -­‐161	   -­‐65	   -­‐133	   -­‐0,05	  
VALORE	  DEL	  
VENDUTO	   22.564.114	   9.120.475	   3.561.268	   7.358.578	   2.523.793	  
Acquisti	  di	  






-­‐184.127	   -­‐42.334	   -­‐16.934	   -­‐34.808	   -­‐90.051	  
Altri	  costi	  
operativi	  
industriali	   5.414.720	   2.358.171	   295.790	   1.762.167	   998.592	  
Costi	  del	  










in	  corso	  di	  
lavorazione	  
0	   0	   0	   0	   0	  
Variazione	  
dei	  lavori	  in	  
corso	  su	  
ordinazione	   330.058	  	   0	   0	   330.058	   0	  
Costruzioni	  




VENDUTO	   18.821.981	   7.130.014	   2.939.201	   5.821.779	   2.930.987	  
Margine	  
Lordo	  
Industriale	   3.742.133	   1.990.461	   622.067	   1.536.799	   -­‐407.194	  
COSTI	  
cOMMERCIALI	   455.138	   147.063	   58.825	   120.918	   128.332	  
COSTI	  
AMMINISTRATIVI	   143.209	   47.570	   19.028	   39.113	   37.498	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RISULTATO	  
OPERATIVO	  
di	  ASA	   3.143.786	   1.795.828	   544.214	   1.376.768	   -­‐573.024	  
COSTI	  
COMUNI	  
INDUSTRIALI	   2.435.977	  
COSTI	  
COMUNI	  
COMMERCIALI	   2.101	  
COSTI	  
COMUNI	  
AMMINISTRATIVI	   393.704	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  
GLOBALE	   312.004	  
RISULTATO	  
AREA	  




A	   271.091	  
EBIT	  
NORMALIZZA
TO	   1.576.265	  
RISULTATO	  
AREA	  
STRAORDINARIA	   207.546	  
EBIT	  
INTEGRALE	   1.783.811	  
Oneri	  
Finanziari	   1.056.601	  
Risultato	  
LORDO	   727.210	  
Imposte	  sul	  
reddito	   540.008	  
REDDITO	  
NETTO	   187.202	  	  3.2.1	  L’Analisi	  Contabile	  delle	  ASA	  Aziendali	  	  Tramite	   questa	   riclassificazione	   si	   osserva	   quanto	   ogni	   singola	   ASA	  incida	  sui	  valori	  oggetto	  d’analisi,	  quali	   il	  Valore	  del	  Venduto,	   il	  Costo	  Industriale	  del	  Venduto,	  i	  Costi	  Commerciali,	  i	  Costi	  Amministrativi	  e	  il	  Risultato	  Operativo.125	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  125	  I	   grafici	   riportati	   in	   questo	   paragrafo	   sono	   stati	   elaborati	   a	   partire	   dai	   dati	  ottenuti	   riclassificando	   il	   Conto	   Economico	   aziendale,	   con	   il	   criterio	   del	   Costo	   e	  Ricavo	  del	  Venduto.	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Nella	   figura	   17	   sono	   riportati	   i	   dati	   contabili	   relativi	   al	   Valore	   del	  Venduto,	   distinti	   per	   ASA,	   la	   figura	   18	   mostra	   la	   rappresentazione	  mediante	  grafico	  a	  linee	  delle	  suddette	  voci.	  	  Figura	  17-­‐	  Il	  Valore	  del	  Venduto	  	  
	   2010 2011 2012 2013 2014 
ASA 
TRAZIONE 
20.731.844	   20.465.376	   19.580.903	   12.529.579	   9.120.475	  
ASA 
ENERGIA 
2.042.333	   3.785.280	   4.047.126	   5.588.168	   3.561.268	  
ASA 
EDILIZIA 
5.212.406	   5.049.039	   4.861.885	   7.500.490	   7.358.578	  
ASA 
ALBERGHIERO 




27.986.583	   32.459.051	   31.738.171	   28.546.183	   22.564.114	  
	  	  Figura	  18-­‐	  Grafico	  a	  linee	  del	  Valore	  del	  Venduto	  per	  ASA	  	  
	  Sulla	   base	   delle	   figure	   precedenti	   si	   possono	   esporre	   alcune	  considerazioni	  sul	  Valore	  del	  Venduto:	  L’ASA	  “Trazione”	  rappresenta	  il	  core	  business	  aziendale	  ed	  è	  l’area	  con	  il	  fatturato	  maggiore.	  	  Nel	  2013,	  però,	  si	  accentuata	  la	  flessione	  dei	  ricavi,	  già	  registrata	  negli	  anni	   precedenti,	   infatti,	   si	   assiste	   a	   una	   diminuzione	   del	   36%	   del	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3.000.000	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  11.000.000	  
12.000.000	  13.000.000	  14.000.000	  
15.000.000	  16.000.000	  17.000.000	  
18.000.000	  19.000.000	  20.000.000	  
21.000.000	  22.000.000	  
2010	   2011	   2012	   2013	   2014	  
Trazione	  Energia	  Edilizia	  Albergiero	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fatturato	   rispetto	  al	  2012	  e	  del	  53%,	   se	   si	   confronta	   il	   dato	  del	  2014	  con	  il	  2012.	  Il	   CAGR	   (Compound	  Annual	  Growth	  Rate)	   è	   di	   –	   19%,	   in	   questo	   caso,	  indica	   il	   tasso	   di	   diminuzione	   dei	   ricavi	   nel	   periodo	   2010-­‐2014	   se	  questi	  fossero	  decrementati	  seguendo	  un	  tasso	  costante.	  Questa	   variazione	   negativa	   è	   dovuta	   alla	   mancanza	   di	   fondi	   a	  disposizione	   del	   principale	   cliente	   RFI,	   con	   conseguente	   diminuzione	  dell’entità	  degli	  appalti	  e	  sospensione	  o	  rallentamento	  dell’affidamento	  di	  quelli	  futuri.	  L’azienda	  si	  vede	  costretta	  a	  operare,	  nonostante	  l’esistenza	  di	  regolari	  contratti,	  senza	  la	  preventiva	  copertura	  finanziaria.	  Questo	   provoca	   l’insorgenza	   di	   difficoltà	   nella	   programmazione	   dei	  nuovi	  progetti,	  che	  giustifichino	  gli	  investimenti	  sostenuti	  in	  passato.	  L’ASA	  “Energia”	  mostra	  un	   trend	  positivo	  nell’andamento	  del	  proprio	  fatturato.	  Dal	   2010	   al	   2013,	   la	   crescita	   è	   stata	   del	   174%,	  mentre	   nel	   2014	   si	   è	  registrata	  una	  flessione	  del	  36%,	  il	  CAGR	  è	  di	  +15%.	  Questi	   risultati	   sono	   dovuti	   all’aumento	   di	   richieste	   di	   trasporto	  d’energia,	   da	   parte	   dei	   principali	   clienti,	   ENEL	   e	   TERNA	   e	   dalla	  modalità	  di	  pianificazione	  e	  ripartizione	  degli	  appalti	  nei	  vari	  anni.	  La	   C.E.M.E.S.	   fa	   parte	   del	   consorzio	   Arcobaleno,	   formato	   da	   aziende	  operanti	   nel	   settore	   energia,	   lavori	   e	   servizi,	   che	   s’impegnano	   nella	  risoluzione	   delle	   problematiche	   legate	   all’energia,	   dalla	   produzione	  alla	  distribuzione.	  L’azienda	  vi	  partecipa	  con	  una	  quota	  del	  3%,	  il	  consorzio	  nel	  2012	  ha	  acquistato	  un	  notevole	  portafoglio	  d’ordini	  che	  permetterà	  all’azienda	  di	  programmare	  i	  propri	  progetti	  per	  i	  prossimi	  quattro	  anni.	  L’ASA	  “Edilizia”	  è	  prevalentemente	   impegnata	  a	  realizzare	  opere	  edili	  per	  le	  altre	  società	  del	  gruppo	  Madonna.	  Nel	   2013	   ha	   registrato	   un	   aumento	   dei	   ricavi,	   +	   54%,	   dovuto	   alla	  vendita	   del	   Convento	   delle	   Benedettine,	   acquistato	   nel	   2011	   e	   in	  seguito	  restaurato.	  	  I	  ricavi	  prodotti	  da	  quest’area	  mostrano	  un	  trend	  positivo,	  il	  CAGR	  è	  di	  +9%.	  L’ASA	  “Albergo”	  entrata	  a	  far	  parte	  dell’azienda	  a	  fine	  2011,	  mostra	  un	  andamento	  negativo	  dei	  propri	  ricavi,	  nel	  periodo	  compreso	  dal	  2011	  al	  2014,	  causato	  dal	  perdurare	  della	  crisi	  presente	  nel	  settore	  turistico	  	  alberghiero.	  Tra	  il	  2013	  e	  il	  2014	  questi	  sono	  diminuiti	  del	  14%,	  il	  tasso	  CAGR	  del	  periodo	  2011-­‐2014	  ammonta	  a	  -­‐7%.	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La	   figura	   19	   riporta	   i	   dati	   contabili	   relativi	   al	   Costo	   Industriale	   del	  Venduto,	  distinti	  per	  ASA,	  la	  figura	  20	  mostra	  la	  sua	  rappresentazione	  mediante	  grafico	  a	  linee.	  	  Figura	  19-­‐	  Il	  Costo	  Industriale	  del	  Venduto	  	  
	   2010 2011 2012 2013 2014 
ASA 
TRAZIONE 
10.306.256	   10.560.257	   12.633.116	   8.371.601	   7.130.014	  
ASA 
ENERGIA 
1.727.580	   3.377.717	   3.635.273	   4.349.781	   2.939.201	  
ASA 
EDILIZIA 
3.774.551	   4.445.032	   4.150.366	   4.209.059	   5.821.779	  
ASA 
ALBERGHIERO 





15.808.387	   22.484.380	   24.181.487	   20.285.298	   18.821.981	  
	  Figura	  20-­‐	  Grafico	  a	  linee	  del	  Costo	  Industriale	  del	  Venduto	  per	  ASA	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Rilevata	  la	  diminuzione	  degli	  importi	  degli	  appalti,	  l’azienda	  ha	  attuato	  una	  politica	  di	  contenimento	  dei	  costi,	  che	  sono	  scesi	  dal	  2012	  al	  2014,	  del	  44%,	  per	  ricalibrarli	  in	  base	  ai	  ricavi	  ottenibili.	  	  Il	  CAGR	  è	  di	  -­‐9%.	  L’ASA	  “Energia”	  ha	  evidenziato	  un	  aumento	  nei	  propri	  costi.	  Il	   CAGR	  del	   periodo	   è	   di	   +	   14%,	   l’incremento	   è	   dovuto	   alle	  maggiori	  spese	   sostenute,	   soprattutto	  nella	   voce	   acquisti	   diretti,	   per	   realizzare	  soddisfacentemente	  le	  opere	  affidategli.	  L’ASA	   “Edilizia”	   ha	   registrato	   un	   andamento	   simile	   a	   quello	  dell’“Energia”,	  all’aumento	  dei	  progetti	  da	  realizzare,	  sono	  anche	  salite	  le	  spese	  per	  adeguarsi	  alle	  richieste	  pervenute.	  	  Tra	  il	  2013	  e	  2014,	  i	  costi	  sono	  aumentati	  del	  38%,	  il	  CAGR	  è	  di	  +11%.	  L’ASA	   “Alberghiero”	   ha,	   invece,	   mostrato	   una	   contrazione	   e	  diminuzione	  dei	  propri	  costi	  del	  29%	  se	  si	  confronta	  il	  costo	  del	  2014	  con	  quello	  del	  2011,	  il	  CAGR	  è	  di	  -­‐11%.	  Questa	  politica	  di	  ricerca	  della	  massima	  efficienza	  e	  del	  contenimento	  dei	   costi	   e	  degli	   sprechi	   è	   stata	   attuata	  per	   cercare	  di	  minimizzare	   le	  perdite.	  Le	  figure	  21	  e	  22	  mostrano	  la	  rappresentazione	  tramite	  grafico	  a	  linee	  rispettivamente	  dei	  Costi	  Commerciali	  e	  dei	  Costi	  Amministrativi.	  	  Figura	  21-­‐	  Grafico	  a	  linee	  dei	  Costi	  Commerciali	  per	  ASA	  	  
	  Il	   grafico	   appena	   riportato	   mostra	   la	   seguente	   situazione	   dei	   Costi	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L’ASA	  “Alberghiero”	  mostra	  un	  aumento	  nella	  voce	  nel	  2012,	  +47%	  e	  una	  sua	  successiva	  diminuzione	  nel	  2013	  e	  2014.	  	  Figura	  22-­‐Grafico	  a	  linee	  dei	  Costi	  Amministrativi	  per	  ASA	  	  	  
	  	  Per	  quanto	  riguarda	  i	  Costi	  Amministrativi,	  tutte	  le	  ASA	  presentano	  una	  fluttuazione	   nell’importo	   della	   voce,	   dovuta	   alla	   variazione	   del	  principale	  costo	  che	  li	  compone,	  ossia	  gli	  Affitti	  Passivi.	  Nella	   figura	   23	   sono	   riportati	   i	   dati	   contabili	   relativi	   al	   Risultato	  Operativo,	   la	   figura	   24	   mostra	   la	   sua	   rappresentazione	   mediante	  grafico	  a	  linee.	  	  Figura	  23-­‐	  Il	  Risultato	  Operativo	  	  	  
 2010 2011 2012 2013 2014 
ASA 
TRAZIONE 
10.235.851	   9.604.955	   6.717.011	   4.000.834	   1.795.828	  
ASA 
ENERGIA 
296.804	   351.818	   365.029	   1.167.833	   544.214	  
ASA 
EDILIZIA 
1.389.139	   531.109	   654.661	   3.198.427	   1.376.768	  
ASA 
ALBERGHIERO 




11.921.794	   9.379.853	   6.995.741	   7.736.562	   3.143.786	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Figura	  24-­‐	  Grafico	  a	  linee	  del	  Risultato	  Operativo	  per	  ASA	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Figura	   26-­‐	  Grafico	   a	   linee	   delle	   Percentuali	   d’Incidenza	   delle	  ASA	   sul	  Costo	  Industriale	  del	  Venduto	  	  	  
	  	  Figura	   27-­‐	  Grafico	   a	   linee	   delle	   Percentuali	   d’Incidenza	   delle	  ASA	   sui	  Costi	  Commerciali	  	  	  
	  
0%	  5%	  10%	  
15%	  20%	  25%	  
30%	  35%	  40%	  
45%	  50%	  55%	  
60%	  65%	  70%	  
75%	  80%	  85%	  
90%	  95%	  100%	  
2010	   2011	   2012	   2013	   2014	  
Trazione	  Energia	  Edilizia	  Alberghiero	  
0%	  5%	  10%	  
15%	  20%	  25%	  
30%	  35%	  40%	  
45%	  50%	  55%	  
60%	  65%	  70%	  
75%	  80%	  85%	  
90%	  95%	  100%	  
2010	   2011	   2012	   2013	   2014	  
Trazione	  Energia	  Edilizia	  Alberghiero	  
	   101	  
Figura	   28-­‐	  Grafico	   a	   linee	   delle	   Percentuali	   d’Incidenza	   delle	  ASA	   sui	  Costi	  Amministrativi	  	  
	  	  Figura	   29-­‐	  Grafico	   a	   linee	   delle	   Percentuali	   d’Incidenza	   delle	  ASA	   sul	  Risultato	  Operativo	  	  
	  Come	  si	  osserva	  dal	  grafico	  della	   figura	  29,	   l’ASA	  “Trazione”	  è	  stata	  e	  rimane	  il	  core	  business	  aziendale.	  	  La	   diminuzione	   della	   propria	   percentuale	   d’influenza	   sul	   Risultato	  Operativo	  di	  ASA	  è	  legata	  alle	  difficoltà	  presenti	  nel	  settore	  ferroviario,	  la	   variazione	   che	   si	   riscontrano	   nel	   fatturato	   sono	   causate	   dai	  cambiamenti	  negli	  importi	  delle	  gare	  a	  cui	  partecipa.	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L’ASA	   “Edilizia”	   ha	   aumentato	   la	   propria	   importanza,	   soprattutto	   nel	  2013	  e	  2014,	  grazie	  prevalentemente	  ai	  lavori	  svolti	  infragruppo,	  è	  un	  area	  che	  crea	  buoni	  risultati	  anche	  se	  in	  un	  settore	  in	  crisi.	  L’ASA	   “Energia”	   è	   l’area	   a	   cui	   l’azienda	   sta	   dedicando	   un’attenzione	  mirata	  per	  svilupparla	  maggiormente.	  Il	   top	   management	   si	   sta	   adoperando	   per	   ottenere	   appalti,	   d’entità	  costantemente	  crescente,	  tramite	  il	  Consorzio	  Arcobaleno.	  L’azienda	   partecipa	   attivamente	   nelle	   gare	   che	   le	   permettano	   di	  ottenere	   maggiore	   esperienza	   e	   know	   how,	   per	   essere	   in	   grado	   di	  rispondere	  alle	  esigenze	  dei	  propri	  clienti.	  Il	  settore	  energetico	  anche	  se	  risente	  della	  crisi,	  sembra	  essere	  quello,	  attualmente,	  con	  più	  prospettive	  di	  crescita.	  L’ASA	  “Alberghiero”	  continua	  a	  generare	  risultati	  negativi,	  nonostante	  siano	   state	   attuate	  politiche	  volte	   al	   contenimento	  dei	   costi,	   poiché	   il	  suo	  settore	  d’appartenenza	  si	  trova	  in	  un	  momento	  di	  flessione.126	  	  3.3.	   L’Applicazione	   dei	   modelli	   di	   Corporate	   Portfolio	  
Management	  	  In	   questo	   paragrafo	   si	   confrontano	   le	   metodologie	   applicate	   per	   la	  valutazione	   del	   portafoglio	   applicate	   dalla	   C.E.M.E.S.,	   con	   quelle	  esposte	   da	   Pidun,	   Rubner,	   Krühler,	   Untiedt	   e	   Nippa	   nel	   loro	   studio	  2011,	  analizzato	  nel	  primo	  capitolo	  di	  questo	  elaborato.127	  	  L’azienda	  non	  utilizza	  le	  matrici	  di	  portafoglio	  per	  valutare	  le	  modalità	  più	   consone	   per	   effettuare	   i	   propri	   investimenti	   e	   per	   allocare	   le	  risorse	  tra	  le	  varie	  ASA.	  Tutte	   le	   decisioni	   in	  merito	   agli	   investimenti	   vengono	   prese	   dall’Alta	  Direzione,	  costituita	  dai	  componenti	  della	  famiglia	  Madonna.	  Il	   top	   management	   decide	   le	   gare	   alle	   quali	   partecipare	   e	   per	   quali	  importi,	   considerando	   la	   tipologia	   di	   lavoro	   da	   effettuare	   e	   la	   sua	  convenienza.	  La	  valutazione	  della	  convenienza	  dei	  progetti	  è	  esaminata	  in	  base	  alle	  esperienze	  passate	  su	  lavori	  simili	  e	  in	  base	  al	  portafoglio	  ordini,	  sono	  supportati	  nelle	  decisioni	  da	  un	  team	  d’ingeneri	  aziendali	  che	  valutano	  la	  fattibilità	  tecnica	  e	  i	  costi	  relativi	  a	  ogni	  specifica	  gara.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  126	  Le	  caratteristiche	  dei	   settori	  d’appartenenza	  delle	  ASA	  verranno	  approfondite	  nel	  prossimo	  paragrafo	  dove	  si	  illustreranno	  le	  matrici	  di	  portafoglio.	  127	  PIDUN	  U.,	  RUBNER	  H.,	  KRÜHLER	  M.,	  UNTIEDT	  R.,	  NIPPA	  M.	  (2011),	  “Corporate	  Portfolio	  Management:	  Theory	  and	  Practice”	  op.	  cit.,	  pp.	  63-­‐76.	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Poiché	  gli	  appalti	  sono	  a	   lunga	  scadenza,	  solitamente	  le	  opere	  durano	  un	   anno	   o	   un	   anno	   e	  mezzo,	   gli	   investimenti	   sono	  decisi	   in	   base	   alla	  necessità	  e	  alla	  composizione	  del	  portafoglio	  ordini.	  Tra	   l’uscita	   del	   bando	   e	   la	   sua	   scadenza	   passano	   vari	   mesi,	   in	   cui	   i	  dirigenti	  valutano,	  in	  base	  agli	  ordini	  attuali	  e	  futuri,	  la	  disponibilità	  di	  mezzi	  e	  personale	  per	  partecipare	  alle	  potenziali	  gare.	  Il	   potere	   decisionale	   è	   accentrato	   sui	   componenti	   della	   famiglia	  Madonna,	  che	  partecipano	  alla	  gestione	  aziendale.	  I	   responsabili	   delle	   SBU	   e	   delle	   varie	   funzioni	   possiedono	   una	   certa	  autonomia	   per	   quanto	   riguarda	   le	   decisioni	   operative,	   ad	   esempio	  come	  organizzare	   i	   cantieri,	  però	  rispondono	  di	  ogni	   loro	  decisioni	  ai	  dirigenti.	  I	  costi	  che	  incidono	  maggiormente	  nello	  svolgimento	  dei	  progetti,	  non	  sono	   quelli	   delle	   attrezzature	   ma	   quelli	   della	   manodopera,	   poiché	  bisogna	  usare	  un	  personale	  qualificato	  e	  specializzato.	  L’azienda	   assegna	   la	   precedenza	   agli	   investimenti	   in	   capitale	   umano,	  volti	   a	   reclutare	   e	   trattenere	   ottimo	   personale,	   in	   grado	   di	   svolgere	  differenti	  mansioni,	  grazie	  al	  possesso	  di	  maggiori	  qualifiche.	  Il	  punto	  di	  forza	  dell’azienda	  risiede	  nel	  suo	  personale.	  I	   dipendenti	   devono	   possedere	   esperienza	   e	   capacità,	   ottengono	  incentivi	  e	  retribuzioni	  aggiuntive	  in	  base	  alla	  propria	  professionalità.	  Il	   lavoratore	   che	   svolge	   le	   mansioni	   ponendo	   attenzione	   alla	   qualità	  della	  propria	  performance,	  per	  un	  numero	  di	  ore	  maggiori	  e	  possiede	  più	  esperienza,	  viene	  ricompensato	  con	  dei	  bonus	  in	  busta	  paga.	  Questa	   tecnica	   serve	   sia	   per	   incentivare	   il	   personale	   a	   lavorare	   più	  efficientemente,	  soprattutto	  coloro	  che	  dispongono	  di	  meno	  qualifiche	  e	  non	  possono	  aspirare	  a	   incentivi	  basati	   sui	   livelli	  di	   categoria,	   sia	  a	  premiare	   coloro	   che	   svolgono	   un	   lavoro	   eccellente,	   facendoli	   sentire	  gratificati	  e	  apprezzati.	  I	   punti	   di	   forza	   dell’azienda	   per	   svolgere	   un	   lavoro	   di	   qualità	   e	  profittevole	   sono:	   la	  partecipazione	  alle	  gare,	   il	  mantenimento	  di	  una	  tecnologia	   al	   passo	   con	   i	   tempi	   e	   la	   presenza	   di	   un	   personale	  qualificato,	  motivato	  e	  con	  esperienza.128	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  128 	  Le	   informazioni	   relative	   allo	   svolgimento	   delle	   gare	   e	   degli	   appalti,	   delle	  modalità	  di	  valutazione	  degli	  investimenti	  e	  dei	  fattori	  critici	  di	  successo	  sono	  state	  ottenute	  mediante	  interviste	  con	  i	  Direttori	  Tecnici	  e	  Responsabili	  Ufficio	  Tecnico/	  Gare,	   T.I.	   Simone	   Guerzoni	   e	   Dott.	   Ing.	   Doriano	   Raggi,	   svolte	   nel	   periodo	   tra	  settembre	  e	  ottobre	  2015.	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I	  modelli	  di	  valutazione	  del	  portafoglio	  esposti	  nel	  primo	  capitolo	  sono	  stati	  applicati	  alle	  ASA	  aziendali	  per	  l’anno	  2014.129	  Nella	  matrice	  BCG	  (figura	  30)	  le	  variabili	  da	  considerare	  sono	  la	  quota	  di	  mercato	  relativa	  e	  il	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  mercato.	  	  La	   quota	   di	   mercato	   relativa	   è	   stata	   calcolata	   confrontando	   la	   quota	  dell’azienda,	  con	  quella	  del	  suo	  principale	  concorrente;	  l’ASA	  possiede	  una	  quota	  alta,	  quando	  questa	  è	  superiore	  a	  1.130	  Il	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  mercato	  si	  calcola	  confrontando	  le	  variazioni	  di	  grandezze	   rappresentative	   dell’andamento	   dei	   settori,	   con	   la	  variazione	  di	  una	  variabile	  prescelta	  come	  mezzo	  di	  confronto.131	  	  Figura	  30-­‐	  La	  matrice	  Boston	  Consulting	  Group	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  129	  Le	   valutazioni	   e	   i	   dati	   elencati	   nella	   spiegazione	   delle	   matrici	   di	   portafoglio,	  sono	  stati	  esaminati	  e	  confermati	  dal	  Responsabile	  Amministrativo	  Franco	  Tesi,	  il	  quale	  ha	  fornito	  le	  nozioni	  generali	  necessarie	  per	  svolgere	  l’analisi.	  	  130	  La	   C.E.M.E.S.	   dopo	   aver	   attuato	   una	   valutazione	   interna	   dei	   concorrenti	   che	  presentano	  strategie	  e	  caratteristiche	  similari	  alle	  proprie,	  ha	  stilato	   i	  nominativi	  del	   principale	   competitor	   per	   ogni	   ASA.	   Per	   l’ASA	   “Trazione”	   il	   concorrente	  analizzato	  è	  Salcef	  Costruzioni	  Ferroviarie	  S.p.A..	  Per	  l’ASA	  “Energia”	  il	  concorrente	  è	  Coiec	  Elettrodotti	  Soc.	  COOP.	  Per	  l’ASA	  “Edilizia”	  è	  l’Impresa	  Lavori	  Ingg.U.Forti	  &	  Figlio	  S.p.A.	  Per	  l’ASA	  “Alberghiero”	  è	  il	  Cosmopolitan	  Hotels	  s.r.l.	  I	  dati	  necessari	  per	  calcolare	   le	  quote	  di	  mercato	  relative	  si	   riferiscono	  ai	  bilanci	  delle	  suddette	  aziende	  del	  2014,	  ottenuti	  tramite	  l’archivio	  ufficiale	  delle	  C.C.I.A.A.	  131	  Nel	  calcolo	  del	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  mercato,	  si	  usa	  come	  parametro	  di	  base	  il	  tasso	  medio	  di	   sviluppo	  del	   settore	  al	  quale	   appartiene	   l’ASA	  oggetto	  d’indagine.	  Nel	   caso	   in	   cui	   si	   confrontino	   ASA	   che	   appartengono	   a	   settori	   differenti,	   il	  parametro	  può	  essere	  scelto	  tra	  gli	  indici	  di	  crescita	  media	  dell’economia	  del	  paese	  a	   cui	   appartengono	   le	   ASA.	   In	   questo	   caso	   si	   è	   scelto,	   in	   collaborazione	   con	  l’azienda	  C.E.M.E.S.,	  di	  utilizzare	   il	  Prodotto	   Interno	  Lordo	  (Pil)	   italiano	  del	  2014,	  che	   possiede	   una	   variazione	   rispetto	   al	   2013	   pari	   a	   -­‐0,4%,	   per	   uniformarsi	   alla	  modalità	   d’analisi	   del	   settore	   proposta	   negli	   studi	   dell’associazione	   ASSIFER.	   Il	  valore	  del	  Pil	  è	  ripreso	  da:	  STATISTICHE	  REPORT	  ISTAT	  (settembre	  2015)	  “Anni	  2012-­‐2014	   CONTI	   ECONOMICI	   NAZIONALI	   Prodotto	   interno	   lordo	   e	  indebitamento	  netto	  delle	  Amministrazioni	  pubbliche.”	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L’ASA	   “Trazione”	   possiede	   una	   quota	   di	  mercato	   relativa	   alta,	   pari	   a	  1,7,	  si	  trova	  in	  un	  segmento,	  l’Elettrificazione,	  con	  un	  ritmo	  di	  sviluppo	  particolarmente	  negativo,	  -­‐44,7%.132	  Il	  dato	  negativo	  del	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  settore	  è	  dovuto	  sia	  alla	  crisi	  economica	   mondiale,	   sia	   al	   rallentamento	   nella	   fornitura	   e	  all’abbassamento	   nell’entità	   degli	   appalti	   del	   suo	   principale	   cliente	  RFI.133	  L’ASA	   attualmente	   appartiene	   alla	   categoria	   delle	   cash	   cows,	   nel	  periodo	  precedente	  la	  crisi	  era	  invece	  una	  star.	  Possiede	   una	   buona	   posizione	   di	   mercato	   dovuta	   alla	   sua	   quota	  assoluta	   circa	   del	   4%,	   calcolata	   confrontando	   il	   fatturato	   dell’ASA	  Trazione	  con	  quello	  del	  segmento	  Elettrificazione.	  La	  strategia	  da	  perseguire	  è	  la	  raccolta	  di	  liquidità.	  Questo	  business	  può	   tornare	  a	  essere	  una	  star,	   se	  ci	   sarà	  una	  ripresa	  della	   crescita	   del	   suo	   settore,	   ossia	   se	   il	   suo	   principale	   cliente,	   RFI,	  ricomincerà	   a	   investire	   nello	   sviluppo	   e	   manutenzione	   della	   reta	  ferroviaria	  italiana.	  L’ASA	  “Energia”	  possiede	  una	  quota	  relativa	  bassa	  del	  0,47	  e	  si	  trova	  in	  un	  segmento,	  la	  Trasmissione	  d’energia,	  con	  un	  ritmo	  di	  sviluppo	  alto,	  +0,2%,	  rispetto	  alla	  variabile	  di	  confronto	  il	  Prodotto	  interno	  lordo.134	  Questa	   crescita	   è	   incentivata	   dalle	   gare	   indette	   da	   ENEL	   Energia	   e	  Terna,	  le	  quali	  hanno	  dato	  impulso	  allo	  sviluppo	  del	  settore.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  132	  I	  valori	  sono	  stati	  elaborati	  a	  partire	  dai	  seguenti	  dati:	  	  Per	   la	   quota	   di	   mercato	   relativa	   si	   è	   confrontata	   la	   quota	   di	   mercato	   dell’ASA	  “Trazione”	  con	  quella	  del	  competitor	  SALCEF	  Costruzioni	  Edili	  e	  Ferroviarie	  S.p.A.,	  la	  quota	  del	   concorrente	   si	   basa	   solo	   sul	   fatturato	  derivante	  da	  appalti	   svolti	   sul	  territorio	   italiano,	   per	   omogeneizzare	   la	   voce	   a	   quella	   deducibile	   dal	   C.E.	   della	  C.E.M.E.S..	  Il	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  settore	  è	  stato	  calcolato	  in	  base	  ai	  dati	  sulla	  variazione	  di	  fatturato	   del	   segmento	   Elettrificazione,	   riferito	   al	   contesto	   nazionale,	   degli	   anni	  2013-­‐2014,	  riportato	  sul	  sito	  dell’associazione:	  ASSIFER,	  (2015),	  “Dati	  di	  Fatturato	  ASSIFER	  2012-­‐2014”,	  in	  www.assifer.anie.it	  133	  Le	   riflessioni	   di	   natura	   gestionale	   e	   le	   indicazioni	   sui	   fattori	   alla	   base	   delle	  variazioni	   dei	   parametri	   della	   matrice	   BCG	   e	   seguenti,	   riportate	   nel	   presente	  paragrafo,	   sono	   frutto	   delle	   interviste	   condotte	   con	   un	   Responsabile	   del	   Settore	  Amministrativo,	  il	  Rag.	  Franco	  Tesi,	  condotte	  tra	  settembre	  e	  ottobre	  2015.	  134	  I	  valori	  sono	  stati	  elaborati	  a	  partire	  dai	  seguenti	  dati:	  Per	   la	   quota	   di	   mercato	   relativa	   si	   è	   confrontata	   la	   quota	   di	   mercato	   dell’ASA	  “Energia”	  con	  quella	  del	  competitor	  COIEC	  Elettrodotti	  Soc.	  COOP.	  Il	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  settore	  è	  stato	  calcolato	  in	  basi	  ai	  dati	  sulla	  variazione	  del	  fatturato	   del	   segmento	   Trasmissione	   d’Energia	   appartenente	   al	   comparto	  Elettrotecnica,	  degli	  anni	  2013-­‐2014,	  riportato	  sul	  sito	  dell’associazione:	  ASSIFER,	  (2015),	  “Dati	  di	  Fatturato	  ASSIFER	  2012-­‐2014”,	  in	  www.assifer.anie.it	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Appartiene	   alla	   categoria	   question	   mark,	   ossia	   un	   business	   che	  possiede	   una	   discreta	   probabilità	   di	   successo	   se	   adeguatamente	  supportato	  dall’azienda,	   con	   investimenti	  per	  aumentarne	   la	  quota	  di	  mercato.	  La	  strategia	  è	  l’investimento.	  Il	   top	   management	   ha	   deciso	   di	   investire	   su	   questo	   settore	  partecipando	   al	   consorzio	   Arcobaleno,	   per	   aumentare	   il	   proprio	  portafoglio	  ordini.	  L’ASA	  “Edilizia”	  possiede	  una	  bassa	  quota	  di	  mercato	  relativa	  di	  0,46,	  e	  si	  trova	  in	  un	  settore	  con	  un	  basso	  ritmo	  di	  sviluppo,	  -­‐5,4%.135	  Questo	   settore	   ha	   risentito	   della	   crisi	   globale,	   infatti,	   tra	   il	   2008	   e	   il	  2013,	  79.972	  imprese	  di	  costruzioni	  sono	  uscite	  dal	  mercato.136	  I	   buoni	   profitti	   ottenuti	   dall’ASA	   derivano	   principalmente	   da	   opere	  svolte	   infragruppo,	   le	   quali	   generano	   ricavi	   rateizzati	   e	   riscuotibili	  principalmente	  nel	  lungo	  periodo.	  Appartiene	   alla	   categoria	   dog,	   in	   base	   ai	   parametri	   di	   classificazione	  della	  matrice.	  Le	   prospettive	   di	   miglioramento	   sono	   legate	   alla	   ripartenza	  dell’economia	  e	  dell’investimento	  italiano.	  La	  strategia	  è	  il	  mantenimento	  poiché	  possiede	  una	  valenza	  strategica	  e	  genera	  buoni	  profitti.	  Il	   personale	   può	   essere	   utilizzato	   “per”	   e	   “da”	   le	   altre	   aree,	   l’ASA,	  inoltre,	  svolge	  opere	  all’interno	  del	  gruppo	  a	  prezzi	  inferiori,	  rispetto	  a	  quanto	  si	  potrebbe	  ottenere	  rivolgendosi	  a	  una	  ditta	  esterna.	  L’ASA	  “Alberghiero”,	  possiede	  una	  quota	  medio-­‐bassa	  di	  0,58	  e	  si	  trova	  in	  un	  settore	  con	  un	  basso	  ritmo	  di	  sviluppo	  con	  un	  -­‐1,5%.137	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  135	  I	  valori	  sono	  stati	  elaborati	  a	  partire	  dai	  seguenti	  dati:	  Per	   la	   quota	   di	   mercato	   relativa	   si	   è	   confrontata	   la	   quota	   di	   mercato	   dell’ASA	  “Edilizia”	  con	  quella	  del	  competitor	  Impresa	  Lavori	  Ingg.	  U.	  Forti	  &	  Figlio	  S.p.A.	  Il	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  settore	  è	  stato	  calcolato	  in	  basi	  ai	  dati	  sulla	  variazione	  degli	  investimenti	  in	  costruzioni	  del	  Settore	  Costruzioni,	  degli	  anni	  2013-­‐2014,	  riportato	  sul	  sito	  dell’associazione:	  ANCE	  (2015),	  “Osservatorio	  congiunturale	  sull’industria	  delle	   costruzioni”,	   a	   cura	   della	   Direzione	   Affari	   Economici	   e	   Centro	   Studi,	   in	  www.ance.it,	  p.27.	  136ANCE	   (2015),	   “Osservatorio	   congiunturale	   sull’industria	   delle	   costruzioni”,	   a	  cura	  della	  Direzione	  Affari	  Economici	  e	  Centro	  Studi,	  www.ance.it,	  p.6.	  137	  I	  valori	  sono	  stati	  elaborati	  a	  partire	  dai	  seguenti	  dati:	  Per	   la	   quota	   di	   mercato	   relativa	   si	   è	   confrontata	   la	   quota	   di	   mercato	   dell’ASA	  “Alberghiero”	   con	   quella	   del	   competitor	   la	   società	   Cosmopolitan	  Hotels	   S.r.l.	   che	  gestisce	  il	  Grand	  Hotel	  Continental	  situato	  a	  Tirrenia	  in	  Provincia	  di	  Pisa.	  Il	  ritmo	  di	  sviluppo	  del	  settore	  è	  stato	  calcolato	  in	  basi	  ai	  dati	  sulla	  variazione	  delle	  presenze	   e	   degli	   arrivi	   nel	   Settore	   Turistico,	   degli	   anni	   2013-­‐2014,	   riportato	   sul	  sito	   della	  Regione	  Toscana:	   IRPET	   (2015)	   “Rapporto	   sul	   Turismo	   in	   Toscana.	   La	  congiuntura	  2014”,	  in	  www.regione.toscana.it,	  p.5.	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“Nel	   2014	   si	   approfondisce,	   infatti,	   da	   un	   lato	   la	   crisi	   del	   turismo	  interno	  degli	   italiani	   (-­‐0,5%	  gli	  arrivi,	   -­‐2,7%	   le	  presenze),	  a	   causa	  del	  persistere	   della	   crisi	   e	   dei	   suoi	   effetti	   occupazionali	   e	   distributivi	   sui	  redditi	   dei	   ceti	   sociali	   inferiori,	   e	   dall’altro	   assistiamo	   all’ennesima	  occasione	  mancata	  sul	  fronte	  internazionale	  (+0,3%	  gli	  arrivi	  -­‐0,2%	  le	  presenze	   straniere).	   Il	   2014	   rappresenta	   pertanto	   il	   terzo	   anno	  consecutivo	   di	   calo	   complessivo	   delle	   presenze	   (-­‐1,5%), risultato	  dell’approfondirsi	   della	   crisi	   del	   turismo	   interno	   degli	   italiani	   e	   del	  rallentamento	   della	   dinamica	   positiva	   dei	   turisti	   internazionali,	   che	  sembra	  spegnersi	  definitivamente	  nel	  2014	  (-­‐0,2%).”138	  L’ASA	  “Alberghiero”	  appartiene	  alla	  categoria	  dog,	  poiché	  a	  differenza	  dell’“Edilizia”,	  genera	  risultati	  negativi,	  quindi	  assorbe	   le	   liquidità,	  nel	  2014	  il	  Risultato	  Operativo	  dell’area	  è	  -­‐573.024	  euro.	  La	   strategia	   risultante	   dalla	   matrice	   è	   il	   disinvestimento,	   se	   non	   si	  assiste	  a	  una	  ripresa	  del	  settore	  turistico-­‐alberghiero	  o	  a	  un	  aumento	  delle	  prenotazioni.	  Nella	  matrice	  GE/McKinsey	  (figura	  31)	  le	  variabili	  da	  analizzare	  sono:	  l’attrattività	  del	  settore	  e	  la	  forza	  competitiva	  dei	  business.139	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  138	  IRPET	   (2015)	   “Rapporto	   sul	   Turismo	   in	   Toscana.	   La	   congiuntura	   2014”,	   in	  www.regione.toscana.it,	  p.13.	  Con	   specifico	   riferimento	   alla	   Regione	   Toscana,	   invece,	   i	   dati	   riportano:	   “Le	  presenze	  turistiche	  aumentano	  del	  +1,2%	  e	  gli	  arrivi	  del	  2,9%.	  (…)Il	  buon	  risultato	  della	   provincia	   di	   Pisa	   nel	   2014	   (+1,2%)	   compensa	   lo	   stop	   del	   2013	   (-­‐1,1%)	   ed	  appare	  determinato	  dal	  rimbalzo	  delle	  presenze	  degli	  italiani	  (+3,4%)	  a	  fronte	  del	  -­‐0,8%	   delle	   presenze	   straniere.	   (…)Il	   turismo,	   attraverso	   le	   entrate	   monetarie	  provenienti	  dalla	  spesa	  dei	   turisti	  non	   toscani	   (italiani	  e	  stranieri)	   riveste	  poi	  un	  ruolo	  cruciale	  nel	  determinare	  l’attivo	  della	  bilancia	  commerciale	  regionale.	  I	  dati	  relativi	  al	   saldo	   tra	  entrate	  e	  uscite	  monetarie	  generate	  dalla	   spesa	  dei	   turisti	  ne	  evidenziano	  quest’anno	  una	  sostanziale	  stabilità	  (-­‐0,2%),	  dopo	  l’aumento	  cospicuo	  registrato	   lo	   scorso	   2013	   (+16,5%).	   Tale	   risultato	   è	   il	   frutto	   di	   due	   dinamiche	  positive	   entrambe.	   La	   prima	   è	   la	   crescita	   delle	   entrate	   dovuta	   a	   un	   aumento	  stimato	  da	  Banca	  d’Italia	  intorno	  al	  +17,1%	  della	  spesa	  giornaliera	  pro-­‐capite	  degli	  stranieri,	  che	  risulta	  tra	  i	  più	  alti	  della	  penisola.	  La	  seconda	  è	  l’aumento	  delle	  uscite	  determinato	   dalla	   maggior	   spesa	   dei	   Toscani	   fuori	   dalla	   penisola	   (+21%),	   che	  recupera	  la	  caduta	  dell’anno	  precedente	  (-­‐18%),	  segno	  di	  una	  ripresa	  del	  consumo	  che	   riguarda	   verosimilmente	   i	   ceti	   meno	   penalizzati	   dalla	   crisi.	   IRPET	   (2015)	  “Rapporto	   sul	   Turismo	   in	   Toscana.	   La	   congiuntura	   2014”,	   in	  www.regione.toscana.it,	  pp.5-­‐8.	  139Nell’esposizione	   delle	   variabili	   attrattività	   del	   settore	   e	   forza	   competitiva	   dei	  business	  si	  specificano	  solo	  i	  fattori	  differenti	  da	  quelli	  analizzati	  per	  la	  precedente	  matrice	  BCG.	  	  I	   fattori	   già	   analizzati	   non	   vengono	   riportati	   nella	   trattazione	   della	   matrice	  GE/McKinsey	   e	   seguenti,	   per	   non	   appesantire	   l’elaborato,	   ma,	   anch’essi	  concorrono	  nella	  valutazione	  delle	  suddette	  variabili.	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Figura	  31-­‐	  La	  matrice	  GE/McKinsey	  
	  L’ASA	  “Trazione”	  ha	  una	  forza	  competitiva	  del	  business	  alta.	  Questa	   è	   connessa	   alle	   quote	   di	   mercato,	   quella	   assoluta	   del	   4,5%	   e	  quella	  relativa	  e	  alle	  competenze	  distintive.140	  Le	  competenze	  distintive	  sono	  rappresentate	  dalla	  professionalità	  del	  personale,	  uno	  dei	  fattori	  critici	  di	  successo	  aziendale	  e	  dall’uso	  di	  una	  tecnologia	  all’avanguardia.	  I	  clienti	  mostrano	  una	  fedeltà	  alta	  nei	  confronti	  dell’azienda.	  Questi	   manifestano	   la	   propria	   fiducia	   verso	   la	   C.E.M.E.S.,	   quando	   le	  affidano	  le	  opere	  da	  eseguire	  in	  situazioni	  d’emergenza;	  in	  questo	  caso	  l’azienda	   è	   scelta	   personalmente	   dal	   cliente,	   senza	   indire	   gare	  d’appalto.	  L’attrattività	  del	  settore	  è	  medio/alta.	  Il	   ritmo	   di	   sviluppo	   del	   settore,	   già	   esaminato	   per	   la	   matrice	   BCG,	  risulta	  basso.	  Questo	   parametro	   è	  mitigato	   dalla	   dimensione	   del	   settore,	   composto	  da	   nove	   aziende,	   qualificate	   per	   competere	   negli	   appalti	   con	   importi	  superiori	   a	   8.260.000	   di	   euro,	   dalla	   redditività	   alta,	   dovuta	   all’entità	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  140	  Le	   informazioni	   relative	   alle	   variabili	   della	   matrice	   GE/McKinsey	   sono	   state	  estrapolate	   dalle	   interviste	   condotte	   con	   un	   Responsabile	   del	   Settore	  Amministrativo,	   il	   Rag.	   Franco	  Tesi,	   nel	   periodo	   tra	   settembre	   e	   ottobre	  2015,	   il	  quale	  ha	  ottenuto	  indicazioni	  specifiche	  dai	  Responsabili	  delle	  ASA	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A..	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elevata	   degli	   appalti	   e	   la	   struttura,	   concorrenziale,	   fanno	   sì	   che	   il	  settore	  possegga	  una	  redditività	  medio	  alta.141	  L’ASA	  si	  colloca	  nelle	  celle	  blu	  della	  figura	  31,	  in	  cui	  la	  strategia	  è	  quella	  di	   investire	   per	   far	   crescere	   il	   business,	   poiché	   si	   ottengono	   ritorni	  positivi.	  I	  principali	  investimenti	  effettuati	  dall’azienda	  sono	  concentrati	  non	  in	  ricerca	   e	   sviluppo,	   come	   previsto	   dalla	  matrice,	  ma	   in	  manutenzione	  delle	   attrezzature,	   in	   capitale	   umano,	   in	   qualità	   e	   nella	   sicurezza	   sul	  lavoro.	  L’ASA	   “Energia”	   possiede	   una	   forza	   competitiva	   media	   dovuta	   alle	  quote	  di	  mercato	  ancora	  basse,	  controbilanciate	  da	  un’alta	  fedeltà	  	  dei	  clienti,	  e	  dal	  possesso	  di	  tecnologia	  avanzata.	  Anche	  l’attrattività	  del	  settore	  è	  media,	  tendente	  all’alto,	  infatti,	  il	  ritmo	  di	   sviluppo	   del	   settore	   è	   positivo,	   ma	   ci	   sono	   varie	   aziende	   con	   cui	  competere,	  e	  l’entità	  degli	  appalti	  è	  inferiore	  rispetto	  alla	  “Trazione”.142	  L’ASA	  si	  colloca	  nell’area	  arancione	  tendente	  al	  blu	  della	  figura	  31.	  La	   strategia	   è	   la	   selezione,	   ossia	   considerare	   se	   il	   business	   possieda	  possibilità	  di	  crescita,	  focalizzata	  all’aumento	  della	  quota	  di	  mercato	  e	  dei	  profitti.	  L’azienda	   ha	   deciso	   di	   investire	   nel	   settore	   energetico,	   poiché	   è	   un	  business	  in	  via	  di	  sviluppo,	  che	  permette	  di	  occupare	  anche	  personale	  appartenente	   al	   core	   business,	   la	   trazione,	   nel	   caso	   la	   ripresa	   di	  quest’ultimo	  fosse	  lenta.	  L’ASA	   “Edilizia”	   si	   colloca	   nella	   zona	   arancione	   della	   figura	   31	  ma,	   a	  differenza	   dell’energia,	   il	   settore	   edile	   è	   meno	   attrattivo	   perché	   sta	  attraversando	  un	  periodo	  di	  crisi.	  La	   forza	   competitiva	   del	   business	   è	   media,	   poiché	   anche	   non	  possedendo	  un’elevata	  quota	  di	  mercato,	  ha	  clienti	  molto	  fedeli,	  tra	  cui	  le	  aziende	  infragruppo	  e	  i	  clienti	  delle	  altre	  due	  aree.	  La	   strategia	   è	   la	   selettività,	   ossia	   tenere	   in	   portafoglio	   solo	   quei	  business	  che	  sono	  redditivi	  o	  hanno	  prospettive	  di	  miglioramento.	  L’ASA	   genera	   profitti	   positivi,	   che	   incidono	   per	   il	   44%	   sul	   risultato	  operativo	   della	   gestione	   caratteristica,	   inoltre	   è	   complementare	   alle	  altre,	  poiché	  può	  svolgere	  parti	  delle	  loro	  lavorazioni.	  L’ASA	  “Alberghiero”	  si	  trova	  nella	  zona	  verde	  della	  figura	  31.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  141	  Il	   settore	   della	   “Trazione”	   è	   stato	   analizzato	   nel	   secondo	   capitolo	   di	   questo	  elaborato,	  al	  quale	  si	  rimanda	  per	  informazioni	  maggiormente	  dettagliate.	  142	  Gli	   importi	   degli	   appalti	   ottenuti	   dall’ASA	   “Trazione”	   nel	   periodo	   2010-­‐2014	  mostrano	   un	   valore	   medio	   di	   11.478.587	   euro,	   mentre	   quelli	   ottenuti	   dall’ASA	  “Energia”	  2.820.815	  euro,	  quindi	  sostanzialmente	  inferiori.	  I	  dati	  sono	  ripresi	  dalle	  voci	  di	  conto	  dei	  bilanci	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	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Il	   settore	   possiede	   una	   bassa	   attrattività,	   legata	   al	   perdurare	   del	  periodo	  di	  crisi	  economica	  generale	  e	  del	  settore	  ricettivo	  alberghiero.	  La	  forza	  competitiva	  del	  business	  è	  medio-­‐bassa.	  Questa	  è	  penalizzata	  dalla	  quota	  di	  mercato	  relativa,	  che	  risulta	  essere	  bassa,	  ma	  la	  forza	  competitiva	  del	  business	  è	  data	  anche	  dal	  parametro	  “fedeltà	  dei	   clienti”,	   che	  grazie	  all’utilizzo	  di	   tour	  operators	  e	   agenzie	  specifiche,	   risulta	   medio-­‐alta,	   quindi	   la	   variabile	   complessiva	   risulta	  medio-­‐bassa.	  La	   strategia	   è	   il	   disinvestimento	   se	   non	   si	   ravvisino	   possibilità	   di	  miglioramento.	  L’“Alberghiero”	   è	   l’unica	   delle	   ASA	   a	   essere	   in	   perdita,	   -­‐18%	   sul	  Risultato	  Operativo,	  però	  permette	  la	  comparsa	  di	  sinergie	  fiscali.	  Tuttavia	   se	  non	   si	   assisterà	   a	  un	  miglioramento	  della	  performance,	   il	  disinvestimento	  potrebbe	  essere	  l’unica	  via	  praticabile.	  Nella	   matrice	   di	   Hofer	   (figura	   32)	   le	   variabili	   da	   analizzare	   sono	   la	  posizione	  competitiva	  e	  la	  fase	  di	  vita	  del	  settore.	  	  Figura	  32-­‐	  La	  matrice	  Hofer	  
	  L’ASA	   “Trazione”	   ha	   una	   forte	   posizione	   competitiva,	   dovuta	   alla	  propria	   quota	   di	   mercato,	   alla	   tecnologia	   usata	   e	   alla	   qualità	   del	  servizio	  offerto.	  Si	  trova	  in	  un	  settore	  shakeout,	  ossia	  con	  potenzialità	  di	  crescita.	  Il	  settore	  ferroviario	  e	  in	  particolare	  l’azienda	  RFI,	  che	  gestisce	  la	  rete,	  anche	  se	  risentono	  della	  crisi	  economica	  generale	  e	  della	  mancanza	  di	  fondi	  da	  parte	  del	  Governo,	  ha	  in	  progetto	  la	  costruzione	  di	  nuove	  linee	  
                                                     Posizione Competitiva
               Forte      Media     Bassa     
               Lancio
              
Fase       Sviluppo
Vita          
                     Shakeout
Settore
 
              
              
              Maturazione/
              Saturazione
        





	   111	  
ad	   Alta	   Velocità	   e	   l’ammodernamento	   di	   quelle	   esistenti,	   con	  conseguente	  attivazione	  di	  nuove	  gare	  d’appalto.143	  Le	  altre	  tre	  ASA,	  hanno	  una	  posizione	  competitiva	  media.	  Non	  sono	  ancora	  affermate	  nel	  proprio	  ambito,	   come	   la	  Trazione,	  ma	  hanno	   sviluppato	   buone	   relazioni	   con	   i	   clienti	   e	   possiedono	   capacità	  distintive	  utili	  per	  ottenere	  un	  vantaggio	  competitivo.	  Si	  trovano	  in	  settori	  shakeout,	  ossia	  con	  potenzialità	  di	  crescita.	  L’“Energia”	   punta	   a	   uno	   sviluppo	   del	   settore,	   tramite	   la	   Green	  Economy,	   l’economia	   sostenibile	   ambientale	   che	   si	   focalizza	   sulle	  energie	  rinnovabili.	  L’“Alberghiero”	   ha	   possibilità	   di	   crescita	   se	   riesce	   a	   combinare	   e	  ampliare	   l’offerta	   d’arte	   con	   quella	   di	   benessere	   e	   salute,	   tramite	   lo	  sfruttamento	  del	  centro	  benessere	  parte	  integrante	  della	  sua	  struttura.	  L’“Edilizia”	  è	  un	  settore	  trainante	  dell’economia,	  e	  che	  può	  continuare	  a	  crescere,	  grazie	  alla	  costruzione	  di	  abitazioni	  moderne	  e	  rispondenti	  ai	  nuovi	  parametri	  di	  sicurezza	  e	  ambientali,	  ossia	  a	  norma	  di	  legge	  per	  quanto	   riguarda	   la	   sicurezza	   per	   i	   terremoti,	   con	   la	   possibilità	   di	  inserire	   pannelli	   solari	   o	   costruite	   interamente	   con	   materiali	   che	  permettano	  l’immagazzinamento	  di	  energia	  rinnovabile.144	  Nella	  costruzione	  della	  matrice	  Hamel	  Prahalad	  (figura	  33)	  le	  variabili	  da	  considerare	  sono	  i	  mercati	  e	  le	  core	  competence.	  	  Figura	  33-­‐	  La	  matrice	  Hamel	  Prahalad	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  FERROVIE	   DELLO	   STATO	   ITALIANE	   “Piano	   Industriale	   2014-­‐2017”,	   in	  www.fsitaliane.it	  pp.	  29-­‐33.	  144	  Ipotesi	  di	  sviluppo	  fornite	  dall’azienda	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	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Le	   ASA	   “Edilizia”,	   “Energia”	   e	   “Alberghiero”	   possono	   essere	   collocate	  nel	  quadrante	  III,	  riempire	  gli	  spazi	  vuoti.	  Infatti,	   sfruttando	   le	   core	   competence	   già	   presenti	   in	   azienda,	   nel	  mercato	   attuale,	   devono	   provare	   a	   migliorare	   la	   propria	   posizione	  competitiva,	   andando	   a	   cercare	   quelli	   spazi	   di	  mercato	   che	  non	   sono	  ancora	  stati	  raggiunti,	  puntando	  a	  offrire	  lo	  stesso	  servizio	  del	  passato	  ma,	  con	  qualche	  miglioramento	  incrementale.	  Per	  l’“Edilizia”	  e	  l’“Energia”	  si	  persegue	  una	  strategia	  di	  contenimento	  dei	  costi,	  con	  una	  sempre	  maggiore	  attenzione	  alla	  qualità	  e	  affidabilità	  del	  proprio	  lavoro.	  L’“Alberghiero”	  punta	  a	  offrire	  servizi	  complementari,	  concentrandosi	  sul	   segmento	   salutista	   e	   del	   benessere,	   quindi,	   oltre	   alle	   normali	  funzioni	  alberghiere	  sono	  proposti	  pacchetti	  salute	  e	  relax,	  usufruibili	  tramite	  il	  centro	  benessere	  presente	  nella	  struttura	  .	  L’ASA	  “Trazione”	  si	  colloca	  nel	  quadrante	  IV,	  spazi	  vuoti.	  La	  strategia	  è	  portare	   la	  propria	  conoscenza,	  esperienza,	   tecnologia	  e	  qualità	  in	  nuovi	  mercati.	  L’azienda	   ha	   deciso	   di	   espandere	   il	   proprio	   bacino	   d’attività	   fuori	  dall’Italia,	   ha	   ottenuto	   appalti	   in	   Slovenia	   dal	   Ministero	   delle	  Infrastrutture	   slovene	   per	   l’elettrificazione	   di	   100	   km	   di	   linea	   della	  tratta	  Pragesko-­‐Hodos.	  Inoltre	   è	   nella	   fase	   inziale	   di	   verifica	   delle	   condizioni	   necessarie	   per	  ottenere	  appalti	   in	  Israele	  e	   in	  Turchia,	  prendendo	  contatti	  con	  realtà	  locali,	   che	   informeranno	   la	   C.E.M.E.S.	   nel	   caso	   sopraggiungano	  opportunità	  lavorative	  vantaggiose	  in	  quei	  luoghi.	  Nonostante	   l’azienda	   non	   usi	   le	   matrici	   appena	   illustrate,	   ma	   si	   basi	  nella	   scelta	   dei	   propri	   investimenti	   sulle	   capacità,	   competenze	   e	   il	  “fiuto	   imprenditoriale”	   dei	   proprietari,	   le	   strategie	   perseguite	   dalla	  C.E.M.E.S.	   sono	   in	   linea	   con	   le	   indicazioni	   proposte	   dai	   modelli	   di	  gestione	  del	  portafoglio.145	  Le	   matrici	   indicano	   la	   convenienza	   di	   investire	   sui	   business	   della	  “Trazione”	  e	  dell’“Energia”.	  Il	   primo	   è	   quello	   più	   redditizio,	   il	   core	   business	   aziendale	   che	   ha	  permesso	  e	  agevolato	  lo	  sviluppo	  degli	  altri,	  incide	  nel	  2014	  con	  il	  57%	  sul	  Risultato	  Operativo.	  Nonostante	   dal	   2010	   l’ASA	   “Trazione”	   ha	   registrato	   una	   diminuzione	  del	  proprio	  impatto	  sul	  Risultato	  Operativo,	  questa	  area	  possiede	  tutti	  i	  presupposti	  per	  tornare	  a	  essere	  la	  star	  aziendale.	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  Le	   matrici	   sono	   state	   presentate	   ai	   Responsabili	   del	   Settore	   Amministrativo	  dell’azienda	  e	  ritenute	  rappresentative	  della	  realtà	  aziendale.	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L’“Energia”,	   pur	   generando	   profitti	   maggiormente	   contenuti	   rispetto	  alla	   “Trazione”,	   è	   auspicabile	   che	   venga	   sviluppata,	   come	   infatti	   sta	  accadendo	  nella	  realtà	  aziendale.	  Quest’area,	   tramite	   agli	   appalti	   ottenuti	   con	   il	   Consorzio	   Arcobaleno,	  permette	  all’azienda	  di	  pianificare	  i	  propri	  progetti	  nel	  lungo	  periodo,	  e	  di	  non	  dover	  attuare,	  per	  quanto	  possibile,	  procedure	  di	  mobilità	  per	  personale	   in	   esubero,	   grazie	   all’impiego	   di	   parte	   del	   personale	  ferroviario	  nel	  settore	  energetico.	  Per	  le	  ASA	  “Edilizia”	  e	  “Alberghiero”,	  le	  matrici	  indicano	  la	  strategia	  del	  disinvestimento,	  se	  non	  sono	  presenti	  sinergie	  positive.	  Nel	   caso	   dell’“Edilizia”,	   l’azienda	   non	   ottiene	   nessun	   vantaggio	   dal	  disinvestimento,	  poiché	  l’area	  genera	  profitti	  positivi,	  è	  la	  seconda	  ASA,	  per	  importanza	  d’impatto	  sul	  Risultato	  Operativo,	  con	  una	  percentuale	  di	  oltre	  il	  40%	  negli	  ultimi	  due	  anni.	  L’“Alberghiero”,	   invece,	   pur	   possedendo	   una	   valenza	   strategica,	   può	  essere	   sfruttata	   per	   ottenere	   delle	   sinergie	   fiscali,	   è	   in	   perdita	   e	  impatta	  negativamente	  sul	  risultato.	  L’azienda	  si	  è	  sforzata	  di	  ridurre	  i	  costi,	  soprattutto	  quelli	  commerciali	  e	  amministrativi,	  di	  quest’ASA	  per	  contenere	  le	  perdite,	  ma	  se	  il	  settore	  non	   darà	   segnali	   di	   ripresa,	   la	   strategia	   consigliata	   dalle	   matrici	   è	   il	  disinvestimento,	  opzione	  che	  il	  top	  management	  sta	  considerando.	  	  3.3.1.	  Le	  Sinergie	  tra	  le	  ASA	  Aziendali	  	  In	   azienda	   sono	   presenti	   due	   tipi	   di	   sinergie:	   quelle	   operative	   tra	   le	  ASA	  e	  quella	  fiscale	  tra	  l’ASA	  e	  l’azienda	  a	  livello	  generale.	  Le	   sinergie	  operative	   riguardano	   le	   tre	  ASA	   industriali:	   la	   “Trazione”,	  l’“Energia”	  e	  l’“Edilizia”.	  È	   possibile	   che	   avvenga	   uno	   scambio	   di	   personale,	   soprattutto	   tra	   la	  “Trazione”	   e	   l’“Energia”,	   per	   lavori	   specifici	   riguardanti	   l’energia	  elettrica,	  e	  anche	  con	  l’“Edilizia”	  per	  lavori	  generali	  di	  manutenzione.	  In	   condizioni	   di	   normale	   funzionamento	   aziendale,	   ogni	   area	   ha	   i	  propri	   dipendenti,	   in	   caso	   di	   bisogno	   straordinario,	   si	   possono	  utilizzare	  dipendenti	  di	  più	  ASA.	  Ad	  Agosto	  2014,	  per	  esempio,	  sono	  stati	   impiegati	  operai	  di	  più	  aree,	  per	   arginare	   i	   danni	   provocati	   dalle	   frane,	   agli	   impianti	   del	   cliente	  ENEL.	  Possono	  essere	  condivisi	  anche	  i	  macchinari,	  le	  attrezzature,	  e	  i	  mezzi,	  in	  base	  alla	  tipologia	  di	   lavoro	  e	  inoltre	  sono	  in	  comune	  i	  magazzini	  e	  l’officina.	  In	  azienda	  è	  presenta	  un’officina,	  che	  produce	  materiali	  e	  attrezzature,	  per	  rispondere	  ai	  fabbisogni	  di	  mezzi	  delle	  tre	  unità.	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Questa	  è	  comune	  alle	  aree	  industriali,	   lavora	  solo	  per	  uso	  interno	  con	  un	  personale	  di	  cinque,	  sei	  persone	  e	  permette	  una	  riduzione	  dei	  costi	  interni	  di	  produzione.	  Sono	  presenti	  tra	  magazzini:	  
− Magazzino	  generale,	  con	  materiale	  di	  base	  comune	  a	  tutte	  le	  ASA.	  
− Magazzino	   Enel,	   con	   prodotti	   affidati	   alla	   C.E.M.E.S.	   dal	   cliente,	  presenta	  una	  contabilità	  specifica	  e	  separata	  dagli	  altri.	  
− Magazzino	   RFI	   ed	   Enel	   con	   i	  materiali	   che	   vengono	   consegnati	  dai	  clienti	  per	  svolgere	  gli	  appalti.146	  L’ASA	   “Alberghiero”	   ottiene	   sinergie	   con	   le	   altre	   aree	   quando	   ha	  bisogno	  di	  operai	  per	  lavori	  di	  manutenzione,	  in	  questo	  caso	  vengono	  inviati	   quelli	   dell’area	   “Edilizia”	   e	   non	   sono	   presenti	   costi	   di	  transazione	  tra	  le	  ASA.	  Per	   quanto	   riguarda	   la	   sinergia	   fiscale	   questa	   è	   dovuta	   alla	   presenza	  dell’ASA	  “Alberghiero”	  in	  azienda.	  Quest’area	   avendo	   un	   risultato	   economico	   negativo,	   porta	   a	   una	  diminuzione	   dell’utile	   imponibile	   e	   quindi	   della	   base	   su	   cui	   calcolare	  l’aliquota	  d’imposta.	  L’albergo	   “Green	   Park	   Resort”	   è	   divenuto	   l’ASA	   “Alberghiero”	   della	  C.E.M.E.S,	   in	   precedenza,	   invece,	   	   era	   compreso	   nel	   Gruppo	  Madonna	  ma	  non	  sotto	  il	  controllo	  della	  società	  oggetto	  d’analisi.	  La	  scelta	  di	  inserire	  il	  business	  alberghiero	  nella	  C.E.M.E.S.	  è	  dovuta	  al	  fatto	  che	  i	  proprietari,	  i	  Madonna,	  possiedono	  un’esperienza	  decennale	  nel	  settore	  alberghiero.	  Questo	   tipo	   di	   diversificazione	   non	   richiedeva	   capacità	   estranee	   ai	  dirigenti,	   o	   addestramento	   di	   nuovo	   personale,	   poiché	   tramite	   la	  fusione,	   l’albergo	   è	   stato	   inglobato	   e	   il	   personale	   è	   rimasto	   quasi	  invariato.	  Inoltre	  a	  causa	  della	  crisi	  del	  settore	  alberghiero,	  la	  società	  EMMETRE	  s.r.l.,	   proprietaria	   dell’albergo	   pre-­‐fusione,	   e	   appartenente	   al	   Gruppo,	  doveva	  essere	  costantemente	  ricapitalizzata	  a	  causa	  delle	  perdite	  che	  generava.	  I	  proprietari	  hanno	  deciso	  di	   inglobarla	  nell’azienda,	   in	  modo	  da	  non	  doverla	   costantemente	   ricapitalizzare,	   poiché	   gli	   utili	   della	   C.E.M.E.S.	  sono	   in	   grado	   di	   coprire	   le	   perdite	   dell’albergo	   e	   da	   questo	   possono	  nascere	  delle	  sinergie	  fiscali.	  	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  146	  Le	  informazioni	  sul	  funzionamento	  e	  la	  gestione	  della	  funzione	  magazzino	  sono	  state	   ottenuta	   grazie	   a	   un	   intervista	   condotta	   con	   Sergio	  Damante,	   Responsabile	  dell’Approvvigionamento	  di	  Materiali,	  nel	  periodo	  tra	  settembre	  e	  ottobre	  2015.	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3.3.2.	  Dalla	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  al	  Gruppo	  Madonna	  	  	  La	  prima	  società	  entrata	  a	  far	  parte	  del	  Gruppo	  Madonna	  (figura	  34)	  è	  stata	   la	   C.E.M.E.S.	   S.p.A.,	   fondata	   e	   sempre	   posseduta	   con	   quota	   di	  partecipazione	  totalitaria,	  dalla	  famiglia	  Madonna.	  	  Figura	  34-­‐Il	  Gruppo	  Madonna147	  
	  	  Per	   gestire	   la	   proprietà	   della	   C.E.M.E.S.,	   la	   famiglia	   Madonna	   ha	  costituito	  una	  holding,	  la	  Savimag	  S.r.l.,	  che	  detiene	  il	  100%	  delle	  quote	  della	  società.	  
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  147 	  La	   leggenda	   della	   Figura	   34	   è	   cosi	   costituita:	   Arancione:	   Elettrificazione	  Ferroviaria.	  Celeste:	  Immobiliare.	  Viola:	  Accoglienza	  Turismo.	  Bianco:	  Holding.	  Marrone:	  Commerciale.	  Giallo:	  Sanità.	  Rosa:	  Associazioni	  Temporanee	  d’Imprese	  e	  lavori.	   Verdi:	   Green	   Economy.	   La	   figura	   e	   le	   seguenti	   riflessioni	   sono	   state	  elaborate	  sulla	  base	  del	  materiale	  messo	  a	  disposizione	  dalla	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	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Una	   parte	   della	   liquidità	   derivante	   dagli	   utili	   dell’azienda,	   veniva	  utilizzata	  per	   rimborsare	   il	  debito,	  nei	   confronti	  dei	   soci	   che	  avevano	  venduto	  le	  proprie	  quote	  alla	  Savimag.	  Dato	   che	   i	   soci	   che	   avevano	   ceduto	   le	   quote	   sono	   i	   componenti	   della	  famiglia	  Madonna,	  questi	  le	  reinvestono	  nell’acquisto	  di	  nuove	  società.	  La	   famiglia	  Madonna	  ha	  così	  attuato	  una	  strategia	  di	  diversificazione,	  sia	  a	  livello	  personale,	  come	  persone	  fisiche,	  sia	  tramite	  la	  loro	  holding,	  costituendo	  il	  Gruppo	  Madonna.	  Il	  gruppo	  comprende	  alberghi,	  case	  di	  cura,	  società	  di	  green	  economy	  e	  immobiliari.	  Una	   tra	   le	   società	  acquisite	  è	   la	  Clinica	  privata	  di	  San	  Rossore	  a	  Pisa,	  che	  ha	  permesso	  al	  Gruppo	  di	  entrare	  nel	  settore	  della	  sanità.	  La	   scelta	   di	   entrare	   in	   un	   nuovo	   business,	   non	   correlato	   a	   quelli	   già	  presenti	   nel	   Gruppo,	   è	   una	   decisione	  mirata,	   infatti,	   la	   sanità	   è	   stata	  valutata	  come	  un’area	  alternativa	  a	  quelle	  già	  presenti.	  La	   C.E.M.E.S.	   è	   diventata	   proprietaria	   con	   una	   quota	   del	   50%	   della	  società	  Esco	  Pi.,	   che	   si	   occupa	  di	   green	   economy,	   creata	   per	   gestire	   i	  cogeneratori,	  ossia	  impianti	  funzionanti	  a	  olio	  di	  palma,	  che	  producono	  elettricità.	  Attualmente	   l’azienda	   possiede	   due	   impianti	   che	   permetteranno,	  quando	   funzioneranno	  a	   regime,	  di	   coprire	   i	   consumi	  energetici	  della	  Casa	   di	   Cura	   di	   San	   Rossore,	   del	   Green	   Park	   Resort	   e	   del	   complesso	  immobiliare	  Lunasia	  e	  inoltre	  di	  vendere	  l’energia	  in	  eccesso.	  La	   politica	   di	   acquistare	   le	   società	   attraverso	   Savimag	   e	   non	   come	  C.E.M.E.S.,	   è	   dovuta	   alla	   strategia	   volta	   a	   eliminare	   gli	   immobili	   di	  valore	   strumentali	   e	   residenziali	   dall’azienda,	   infatti,	   nel	   caso	   questa	  dovesse	   essere	   venduta	   in	   futuro,	   gli	   immobili	   che	   non	   le	  appartengono,	  resterebbero	  all’interno	  del	  Gruppo.	  Questa	   politica	   è	   stata	   parzialmente	   contraddetta	   con	   l’introduzione	  dell’ASA	  Albergo,	   tuttavia	   i	  dirigenti	  non	  escludono	   in	   futuro	   l’ipotesi	  di	  dismissione	  della	  stessa.	  La	   strategia	   alla	   base	   degli	   acquisti	   delle	   varie	   società,	   è	   quella	   di	  scegliere	  business	  che	  presentino	  un	  potenziale	  di	  crescita	  futura	  e	  che	  permettano	  alla	  C.E.M.E.S.	  di	  lavorare	  per	  gli	  stessi.	  L’investimento	   iniziale	   deve	   essere	   supportato,	   per	   la	  maggior	   parte,	  dagli	   utili	   dell’azienda,	   e	   questa	   deve	   poter	   ottenere	   ricavi,	   anche	   se	  rateizzati,	   e	   impiegare	   parte	   dei	   propri	   dipendenti,	   nelle	   opere	   di	  creazione	  o	  manutenzione	  delle	  nuove	  società.	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Conclusioni	  	  Alla	  luce	  di	  quanto	  è	  stato	  esposto	  nei	  paragrafi	  precedenti,	  dall’analisi	  empirica	   della	   realtà	   aziendale	   della	   C.E.M.E.S.,	   si	   evince	   che,	  innanzitutto,	  questa	  appartiene	  alla	  categoria	  d’impresa	  a	  conduzione	  familiare.	  La	   società,	   infatti,	   vede	   ricoperte	   le	   cariche	   che	   detengono	   maggior	  potere	   decisionale	   e	   responsabilità	   legale,	   come	   il	   Presidente,	   i	  Consiglieri	   e	   i	   Direttori	   Tecnici	   da	   membri	   della	   famiglia	   Madonna,	  fondatori	  dell’azienda	  e	  soci	  unici	  tramite	  la	  holding	  Savimag	  S.r.l.	  Ciò	   comporta	   un	   accentramento	   del	   potere	   decisionale	   verso	   i	  componenti	   della	   famiglia,	   una	   riduzione	   della	   responsabilità	   e	  dell’autonomia	   dei	   Responsabili	   dei	   Settori	   e	   delle	   ASA	   nonché	   un	  livello	  di	  informalità	  maggiore	  nella	  gestione	  aziendale.	  L’appartenenza	   al	   Gruppo	   Madonna	   risulta	   per	   la	   C.E.M.E.S.	   sia	   un	  punto	  di	  forza	  sia	  un	  punto	  di	  debolezza.	  È	  un	  punto	  di	   forza	  poiché	   l’azienda	  è	   in	   grado	  di	   impiegare	   i	   propri	  capitali	  (umano,	  tecnologico	  ecc.),	  nell’esecuzione	  di	  opere	  per	  le	  altre	  società	   appartenenti	   al	   Gruppo,	   in	   modo	   da	   non	   registrare	   elevate	  percentuali	  di	  capacità	  produttiva	  inutilizzata,	  soprattutto	  nei	  momenti	  di	  congiuntura	  economica	  negativa.	  Ciò,	  però,	  rappresenta	  un	  limite	  poiché	  l’azienda,	  dopo	  aver	  eseguito	  la	  propria	   attività,	   si	   trova	   in	   portafoglio	   un	   elevato	   numero	   di	   crediti,	  con	  aziende	  infragruppo.	  I	  crediti	  infragruppo	  saranno	  riscossi	  con	  tempi	  di	  rientro	  superiori,	  e	  non	   sempre	   saranno	   saldati	   nella	   sua	   interezza.	   Pertanto,	   si	   riduce	   il	  potenziale	  di	  liquidità	  e,	  al	  contempo,	  si	  dilatano	  i	  tempi	  di	  riscossione.	  Per	  quanto	  riguarda	   la	  struttura	  organizzativa	   impiegata	  dall’impresa	  per	  gestire	  efficacemente	  le	  proprie	  ASA,	  dall’analisi	  empirica	  è	  emersa	  l’applicazione	   di	   una	   struttura	   divisionale	   in	   cui	   il	   personale	   è	  suddiviso	  in	  base	  al	  settore	  d’appartenenza.	  I	  dipendenti,	  quindi,	  sono	   incardinati	   in	  una	   linea	  gerarchica	  e	   in	  una	  catena	  di	  comando,	  chiare	  e	  ben	  definite.	  Ciononostante,	  essi	  possono	  collaborare	  con	  altre	  divisioni,	  mediante	  la	  condivisione	  di	  funzioni.	  Dall’applicazione	   delle	   matrici	   di	   portafoglio	   e	   dall’analisi	   dei	   dati	  economici	   reddituali	   relativi	   alle	   varie	  ASA,	   la	   valenza	   strategica	   può	  essere	  così	  enucleata:	  
• l’ASA	  “Trazione”,	  nonostante	  abbia	  affrontato	  e	  si	  trovi	  ancora	  in	  un	   momento	   di	   crisi,	   rimane	   il	   core	   business	   aziendale,	   che	  permette	  di	  generare	  i	  profitti	  maggiori	  e	  sul	  quale	  si	  continua	  a	  investire	   e	   scommettere,	   per	   ritornare	   ai	   livelli	   di	  performance	  pre-­‐crisi;	  
	   118	  
• l’ASA	  “Energia”	  ha	  registrato	  un	  aumento	  del	  proprio	  impatto	  sul	  risultato	  operativo,	  passando	  da	  un	  2%	  nel	  2010	  a	  un	  17%	  nel	  2014.	   L’azienda	   punta	   su	   quest’area	   per	   la	   propria	   crescita	  futura,	  soprattutto	  in	  base	  alle	  stime	  effettuate	  sulle	  potenzialità	  e	  sul	  ritmo	  previsto	  di	  sviluppo	  del	  settore.	  
• l’ASA	  “Edilizia”	  continua	  a	  mantenere	  e	  ad	  accrescere	   il	  proprio	  ruolo	   nel	   portafoglio	   aziendale,	   tanto	   da	   rappresentare	   la	  seconda	   ASA	   in	   termini	   percentuali	   rispetto	   al	   risultato	  operativo;	  
• l’ASA	  “Alberghiero”,	  nonostante	  gli	  sforzi	  sostenuti	  per	  diminuire	  i	   costi	   ed	   eliminare	   le	   fonti	   di	   inefficienza,	   continua	   a	   generare	  performance	   negative	   che,	   a	   loro	   volta,	   concorrono	   a	   ridurre	   il	  valore	  aziendale	  complessivo.	  Il	  profilo	  del	  portafoglio	  di	  business	  che	  viene	  a	  delinearsi,	  dopo	  queste	  considerazioni,	  risulta	  bilanciato.	  L’azienda,	  infatti,	  opera	  in	  settori	  diversi	  e,	  se	  necessario,	  trasferisce	  le	  proprie	   risorse	   e	   talvolta	   anche	   il	   personale	   e	   le	   attrezzature,	   tra	   le	  varie	   ASA,	   in	   base	   alla	   necessità	   operative	   emergenti	   in	   ciascun	  ambiente	   competitivo	   complessivamente	   presidiato	   dal	   portafoglio	  aziendale.	  Adottando	   la	   matrice	   formulata	   dalla	   Boston	   Consulting	   Group,	   il	  portafoglio	   è	   formato:	   dall’ASA	   “Trazione”,	   definita	   come	   cash	   cow	   e	  con	   elevate	   potenzialità	   per	   tornare	   a	   essere	   una	   star;	   dall’ASA	  “Energia”,	   classificabile	   come	   una	   question	   mark;	   dall’ASA	   “Edilizia”,	  	  un	   dog	   con	   caratteristiche	   simile	   a	   una	   cash	   cow	   e,	   infine,	   dall’ASA	  “Alberghiero”	  classificabile	  come	  dog.	  L’analisi	   qualitativa	   effettuata	   tuttavia	   presenta	   alcuni	   limiti	   che	  potrebbero	   rappresentare	   interessanti	   spunti	   di	   riflessione,	   per	  sviluppare	  ulteriori	  approfondimenti	  empirici	  sul	  tema	  delle	  strategie	  di	  portafoglio.	  Il	   limite	   principale	   del	   presente	   è	   da	   ricondursi	   alla	   mancanza	   di	  un’analisi	  patrimoniale	  e	  finanziaria	  delle	  ASA.	  Tale	  analisi	  però	  non	  è	  stata	  condotta,	  perché	   l’azienda	  oggetto	  d’indagine	  non	  redige	  ancora	  bilanci	   gestionali.	   Pertanto,	   d’intesa	   con	   il	   Responsabile	   del	   Settore	  Amministrativo,	   si	   è	   ritenuto	   opportuno	   concentrare	   l’attenzione	  soltanto	   sulla	   dinamica	   economica	   e,	   quindi,	   effettuare	   una	  riclassificazione	   del	   Conto	   Economico,	   allo	   scopo	   di	   non	   quantificare	  poste	   gestionali	   di	   natura	   finanziaria	   contraddistinte	   però	   da	   un	  significativo	   livello	  di	   soggettività	  nell’imputazione	   fra	   le	  diverse	  ASA	  del	  portafoglio.	  Da	   ultimo,	   appare	   interessante	   segnalare	   l’opportunità	   di	   effettuare	  un’analisi	   comparativa	   di	   tipo	   spaziale,	   al	   fine	   di	   cogliere	   eventuali	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differenze,	   nelle	   scelte	   strategico-­‐operative	   e	   nelle	   performance	  conseguite,	   con	   aziende	   che	   hanno	   optato	   per	   un	   portafoglio	   ASA	  comparabile	  a	  quello	  del	  case	  study	  esaminato.	  	  
	   120	  
ALLEGATO	  1	  	   ELENCO	  IMPRESE	  FERROVIARIE	  AL	  24/07/15	  Con	   Licenza	   Rilasciata	   Dal	   Ministero	   Delle	   Infrastrutture	   E	   Trasporto	   Secondo	   Le	  Modalità	  Del	  D.Lgs	  8/07/03,	  N.188	  E	  Dal	  D.M.	  2	  /02/11,	  N.36.	  	  
Denominazione Tipologia Trasporto Stato Licenza Certificato 
Sicurezza 
ADRIAFER S.r.l. MERCI INATTIVA NO 
Arriva Italia Rail srl PASSEGGERI INATTIVA NO 
AW RAIL Srl PASSEGGERI INATTIVA NO 
Captrain Italia S.r.l. MERCI OPERATIVA SI 
Compagnia Ferroviaria 
Italiana S.r.l. 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Crossrail Italia S.r.l. MERCI OPERATIVA SI 
D.B. Schenker Rail Italia 
Srl 
MERCI OPERATIVA SI 
DINAZZANO PO MERCI OPERATIVA SI 
Ente Autonomo Volturno 
Srl 
PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Ferrotranviaria S.p.a. MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Ferrovia Adriatico 
Sangritana SPA 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Ferrovie del Gargano 
S.r.l. 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Ferrovie del Sud Est e 
servizi 
automobilistici Srl 
PASSEGGERI INATTIVA NO 
Ferrovie della Calabria 
S.r.l.(SOSPESA) 
MERCI E PASSEGGERI INATTIVA SI (VECCHIO 
TIPO) 
Ferrovie Udine Cividale 
S.r.l. 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
FUORIMURO Servizi 
portuali e ferroviari S.r.l. 
MERCI OPERATIVA SI 
G.T.S. Rail Spa MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Gruppo Torinese 
Trasporti S.p.a. 
PASSEGGERI OPERATIVA SI 
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Hupac S.p.a. MERCI OPERATIVA SI 
InRail S.p.a. MERCI OPERATIVA SI 
Interporto Servizi Cargo 
S.r.l. 
MERCI OPERATIVA SI 
ISE Servizi Srl MERCI INATTIVA NO 
Nuovo Trasporto 
Viaggiatori S.P.A 
PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Oceanogate Italia S.r.l. MERCI OPERATIVA SI 
Rail Cargo Carrier Italy 
Srl 
MERCI OPERATIVA SI 
Rail Traction Company 
S.p.a. 
MERCI OPERATIVA SI 
RailOne S.p.A. MERCI OPERATIVA SI 
Sad - Trasporto Locale 
S.p.a. 
PASSEGGERI OPERATIVA SI 
SBB Cargo Italy S.r.l. MERCI OPERATIVA SI 
Serfer - Servizi Ferroviari 
S.r.l. 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Sicurbau S.r.l. PASSEGGERI INATTIVA NO 
Sistemi Territoriali 
Trasporti Spa 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
SNCF VOYAGES 
ITALIA Srl 
PASSEGGERI OPERATIVA SI 
TPER S.p.A. MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Trasporto Ferroviario 
Toscano S.p.a. 
MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Trenitalia S.p.A. MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Trenord S.r.l. MERCI E PASSEGGERI OPERATIVA SI 
Trentino Trasporti 
Esercizio SpA 




PASSEGGERI OPERATIVA SI 
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Allegato	  2-­‐	  Riclassificazione	  a	  Costi	  del	  Prodotto	  Venduto	  del	  Conto	  Economico	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  per	  l’anno	  2013	  	   	   	   31/12/2013	   	   	   	  	   Totale	   ASA	  
TRAZIONE	   ASA	  ENERGIA	   ASA	  EDILIZIA	   ASA	  ALBERGHIERO	  
Ricavi	  delle	  
vendite	   28.554.718	   12.533.670	   5.590.005	   7.502.912	   2.928.131	  
Rettifiche	  ai	  
Ricavi	   -­‐8.535	   -­‐4.091	   -­‐1.837	   -­‐2.422	   -­‐185	  
VALORE	  DEL	  
VENDUTO	   28.546.183	   12.529.579	   5.588.168	   7.500.490	   2.927.946	  
Acquisti	  di	  




materie	  prime	   -­‐4.121	   -­‐6.134	   -­‐2.754	   -­‐3.630	   8.397	  
Altri	  costi	  
operativi	  
industriali	   7.420.919	   3.428.171	   732.145	   2.169.131	   1.091.472	  
Costi	  del	  
personale	   9.475.222	   3.583.796	   2.414.789	   2.001.174	   1.475.463	  
Ammortamenti	  
e	  







-­‐684.814	   0	   0	   -­‐684.814	   0	  
Variazione	  dei	  
lavori	  in	  corso	  
su	  ordinazione	   0	   0	   0	   0	   0	  
Costruzioni	  in	  
economia	   -­‐1.595.024	   0	   0	   -­‐1.595.024	   0	  
COSTO	  
INDUSTRIALE	  
DEL	  VENDUTO	   20.285.298	   8.371.601	   4.349.781	   4.209.059	   3.354.857	  
Margine	  Lordo	  
Industriale	   8.260.885	   4.157.978	   1.238.387	   3.291.431	   -­‐426.911	  
COSTI	  
COMMERCIALI	   404.522	   116.432	   52.275	   68.909	   166.906	  
COSTI	  
AMMINISTRATIVI	   119.801	   40.712	   18.279	   24.095	   36.715	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  di	  
ASA	   7.736.562	   4.000.834	   1.167.833	   3.198.427	   -630.532	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COSTI	  COMUNI	  
INDUSTRIALI	   2.569.921	  
COSTI	  COMUNI	  
COMMERCIALI	   2.101	  
COSTI	  COMUNI	  
AMMINISTRATIVI	   412.167	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  
GLOBALE	   4.752.373	  
RISULTATO	  
AREA	  
ACCESSORIA	   -­‐2.507.320	  
RISULTATO	  
AREA	  
FINANZIARIA	   615.017	  
EBIT	  
NORMALIZZATO	   2.860.070	  
RISULTATO	  
AREA	  
STRAORDINARIA	   110.782	  
EBIT	  INTEGRALE	   2.970.852	  
Oneri	  
Finanziari	   899.832	  
Risultato	  
LORDO	   2.071.020	  
Imposte	  sul	  
reddito	   1.009.968	  
REDDITO	  
NETTO	   1.061.052	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Allegato	   3-­‐	   Riclassificazione	   a	   Costi	   del	   Prodotto	   Venduto	   del	   Conto	  Economico	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  per	  l’anno	  2012.	  	   	   	   31/12/2012	   	   	   	  	   Totale	   ASA	  
TRAZIONE	   ASA	  ENERGIA	   ASA	  EDILIZIA	   ASA	  ALBERGHIERO	  
Ricavi	  delle	  
vendite	   31.738.318	   19.581.002	   4.047.146	   4.861.909	   3.248.261	  
Rettifiche	  ai	  
Ricavi	   -­‐147	   -­‐99	   -­‐20	   -­‐24	   -­‐4	  
VALORE	  DEL	  
VENDUTO	   31.738.171	   19.580.903	   4.047.126	   4.861.885	   3.248.257	  
Acquisti	  di	  




materie	  prime	   3.375	   -­‐3.537	   -­‐718	   -­‐871	   8.501	  
Altri	  costi	  
operativi	  
industriali	   9.485.737	   5.336.192	   825.461	   2.043.236	   1.280.848	  
Costi	  del	  
personale	   9.049.467	   4.397.831	   1.895.313	   1.175.342	   1.580.981	  
Ammortamenti	  
e	  







0	   0	   0	   0	   0	  
Variazione	  dei	  
lavori	  in	  corso	  
su	  ordinazione	   0	   0	   0	   0	   0	  
Costruzioni	  in	  
economia	   0	   0	   0	   0	   0	  
COSTO	  
INDUSTRIALE	  
DEL	  VENDUTO	   24.181.487	   12.633.116	   3.635.273	   4.150.366	   3.762.732	  
Margine	  Lordo	  
Industriale	   7.556.684	   6.947.787	   411.853	   711.519	   -­‐514.475	  
COSTI	  
COMMERCIALI	   451.818	   183.279	   37.187	   45.156	   186.196	  
COSTI	  
AMMINISTRATIVI	   109.125	   47.497	   9.637	   11.702	   40.289	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  di	  
ASA	   6.995.741	   6.717.011	   365.029	   654.661	   -­‐740.960	  
COSTI	  COMUNI	   2.675.249	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INDUSTRIALI	  
COSTI	  COMUNI	  
COMMERCIALI	   2.101	  
COSTI	  COMUNI	  
AMMINISTRATIVI	   360.058	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  
GLOBALE	   3.958.333	  
RISULTATO	  
AREA	  
ACCESSORIA	   -­‐819.647	  
RISULTATO	  
AREA	  
FINANZIARIA	   472.907	  
EBIT	  
NORMALIZZATO	   3.611.593	  
RISULTATO	  AREA	  
STRAORDINARIA	   263.498	  
EBIT	  INTEGRALE	   3.875.091	  
Oneri	  
Finanziari	   692.475	  
Risultato	  
LORDO	   3.182.616	  
Imposte	  sul	  
reddito	   1.140.590	  
REDDITO	  
NETTO	   2.042.026	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  Allegato	   4-­‐	   Riclassificazione	   a	   Costi	   del	   Prodotto	   Venduto	   del	   Conto	  Economico	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  per	  l’anno	  2011.	  	   	   	   31/12/2011	   	   	   	  	   Totale	   ASA	  
TRAZIONE	   ASA	  ENERGIA	   ASA	  EDILIZIA	   ASA	  ALBERGHIERO	  
Ricavi	  delle	  
vendite	   32.461.241	   20.465.505	   3.785.304	   5.049.070	   3.161.362	  
Rettifiche	  ai	  
Ricavi	   -­‐2.190	   -­‐129	   -­‐24	   -­‐31	   -­‐2.006	  
VALORE	  DEL	  
VENDUTO	   32.459.051	   20.465.376	   3.785.280	   5.049.039	   3.159.356	  
Acquisti	  di	  






-­‐15.289	   -­‐1.368	   -­‐254	   -­‐332	   -­‐13.335	  
Altri	  costi	  
operativi	  
industriali	   9.214.198	   4.603.341	   766.891	   2.286.756	   1.557.210	  
Costi	  del	  
personale	   9.260.311	   3.760.762	   2.282.840	   1.545.053	   1.671.656	  
Ammortamenti	  
e	  





in	  corso	  di	  
lavorazione	  
0	   0	   0	   0	   0	  
Variazione	  
dei	  lavori	  in	  
corso	  su	  
ordinazione	   0	   0	   0	   0	   0	  
Costruzioni	  




VENDUTO	   22.484.380	   10.560.257	   3.377.717	   4.445.032	   4.101.374	  
Margine	  
Lordo	  
Industriale	   9.974.671	   9.905.119	   407.563	   604.007	   -­‐942.018	  
COSTI	  
COMMERCIALI	   441.625	   220.531	   40.956	   53.558	   126.580	  
COSTI	  
AMMINISTRATIVI	   153.193	   79.633	   14.789	   19.340	   39.431	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RISULTATO	  
OPERATIVO	  
di	  ASA	   9.379.853	   9.604.955	   351.818	   531.109	   -­‐1.108.029	  
COSTI	  
COMUNI	  
INDUSTRIALI	   2.416.078	  
COSTI	  
COMUNI	  
COMMERCIALI	   2.101	  
COSTI	  COMUNI	  
AMMINISTRATIVI	   1.189.172	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  
GLOBALE	   5.772.502	  
RISULTATO	  
AREA	  
ACCESSORIA	   -­‐483.563	  
RISULTATO	  
AREA	  
FINANZIARIA	   239.959	  
EBIT	  
NORMALIZZATO	   5.528.898	  
RISULTATO	  
AREA	  
STRAORDINARIA	   -­‐133.588	  
EBIT	  
INTEGRALE	   5.395.310	  
Oneri	  
Finanziari	   624.000	  
Risultato	  
LORDO	   4.771.310	  
Imposte	  sul	  
reddito	   1.154.449	  
REDDITO	  
NETTO	   3.616.861	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Allegato	   5-­‐	   Riclassificazione	   a	   Costi	   del	   Prodotto	   Venduto	   del	   Conto	  Economico	  della	  C.E.M.E.S.	  S.p.A.	  per	  l’anno	  2010.	  	   	   	   31/12/2010	   	   	  	   Totale	   ASA	  
TRAZIONE	   ASA	  ENERGIA	   ASA	  EDILIZIA	  
Ricavi	  delle	  
vendite	   27.986.756	   20.731.972	   2.042.345	   5.212.439	  
Rettifiche	  ai	  
Ricavi	   -­‐173	   -­‐128	   -­‐12	   -­‐33	  
VALORE	  DEL	  
VENDUTO	   27.986.583	   20.731.844	   2.042.333	   5.212.406	  
Acquisti	  di	  




materie	  prime	   -­‐3.657	   -­‐2.706	   -­‐256	   -­‐695	  
Altri	  costi	  
operativi	  
industriali	   5.795.629	   3765076	   288733	   1741820	  
Costi	  del	  
personale	   7.266.477	   4.606.629	   1.173.334	   1.486.514	  
Ammortamenti	  
e	  







0	   0	   0	   0	  
Variazione	  dei	  
lavori	  in	  corso	  
su	  ordinazione	   0	   0	   0	   0	  
Costruzioni	  in	  
economia	   0	   0	   0	   0	  
COSTO	  
INDUSTRIALE	  
DEL	  VENDUTO	   15.808.387	   10.306.256	   1.727.580	   3.774.551	  
Margine	  Lordo	  
Industriale	   12.178.196	   10.425.588	   314.753	   1.437.855	  
COSTI	  
COMMERCIALI	   249.326	   184.501	   17.453	   47.372	  
COSTI	  
AMMINISTRATIVI	   7.076	   5.236	   496	   1.344	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  di	  
ASA	   11.921.794	   10.235.851	   296.804	   1.389.139	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COSTI	  COMUNI	  
INDUSTRIALI	   2.720.660	  
COSTI	  COMUNI	  
COMMERCIALI	   2.101	  
COSTI	  COMUNI	  
AMMINISTRATIVI	   1.125.382	  
RISULTATO	  
OPERATIVO	  
GLOBALE	   8.073.651	  
RISULTATO	  
AREA	  
ACCESSORIA	   -­‐321173	  
RISULTATO	  
AREA	  
FINANZIARIA	   189.884	  
EBIT	  
NORMALIZZATO	   7.942.362	  
RISULTATO	  AREA	  
STRAORDINARIA	   45.665	  
EBIT	  INTEGRALE	   7.988.027	  
Oneri	  
Finanziari	   323.677	  
Risultato	  
LORDO	   7.664.350	  
Imposte	  sul	  
reddito	   2.719.756	  
REDDITO	  
NETTO	   4.944.594	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